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La Jun ta Directiva del Ernlsor, mediante Acta de Junta Directiva fechada i3 de abril de 2022, 
autorizaron la oferta pública de Acciones Comunes Clase B de su capital autorizado pot un total de 
hasta OCHENTA Y OCHO Mil QUINIENTAS (88,500) acciones con valor inicial de colocación de Mil 
dólares (US$11,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América cada una (en 
adelante las "Acciones" o las "Acciones Clase B" o las "Accione$ Comunes Clase B".) cada una. Las 
Acciones Clase B estarán sujetas al Régimen de Tenencia Indirecta, por lo cual se emitirán en forma 
inmovilizadas y representadas por medio de anotaciones en cuenta. Posterior a la oferta inicial de 
colocación, las Acciones Clase B serán negociadas a precio de mercado, es decir, superior o inferior a 
su valor inicial de colocación según las condiciones del mercado financiero en dicho momer'lto. Las 
Acciones Clase B tendrán derecho a voto a razón de un voto por cada acción. También tendrán 
derecho a recibir d iYidendos cuando éstos sean declarados por la Junta Directiva del Emisor, así como 
a recibir fondos producto de la liquidación del Emisor de conformidad con las leyes de la República de 
Pan<;~má_ l:os dividendos de las Acciones Clase B no serán acumulativos y se pagarán netos de cualquier 
impuesto que pudiese derivarse de la lnverslqn. Por ser Instrumentos de partlclpaclá~ , las Acciones 
Clase B no tienen fecha de vencimiento. 

"LA OFERTA PÚBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL 
MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACIÓN NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL 
MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSIÓN EN TALES VALORES NI REPRESENTA 
OPINIÓN FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO DEL EMISOR. LA 
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERÁ RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE 
LA INFORMACIÓN PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN 
LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION 
PRESENTADAPOR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE LA EMISION." 
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l. DEFINICIONES. 
A continuación, se presento las definir:ione~ o significados de los prlnr::lpales (ermlnos utlhzoco~ o lo lorgo del presente 
.Orosprzcto lnfofl'notlvo. De exiStir dlscrepl)nc/o elltre los términos o/ reverso de los Acciones clase By otros 
Doc1.1mentos de lo Emls/óo, el s/gn/flcodo aquí incluido prevo/eceró. No obstante, si lo defmicidn del término r?s 

c:ontrorio o lo definido en leyes, acuerdos o reglamentos adoptados por entes de lo Repr.Jbl/co de Ponom6, aquellos 
sígni/icarJos prevalecerán sobre los aqul detallados. 

tos términos ,oodtón ser usados en singular o plural, femenino o mascuhno, resaltados o sin resaltar y fln todas esos 
formas tendrón el signjficado pro .. Mto en esto sección .. 

a. "Acciones", "Acciones Clase B'' o "Acciones Comunes Clase B": Se refiere a las ochenta y ocho 
mil quinientas {88,500) Acciones Comunes Clase B qu·e el Emisor ofrecer~ de manera pública 
mediante los servicios de intermediación en la compra y venta de valores del Puesto de Bolsa 
a través de la entidad avtorregulada "Bolsa Latinoamericana de Valores -Latinex" , 

b. "Agente" o 11Agente de Pago'': Se refiere a GLOBAL BANK CORPORATION, sociedad con 
Licencia Fiduciaria que cumple con los requisitos del Acuerdo No. 2-2010 para el ejercicio de 
este. cargo. 

c. "ContrCJtO de Agencia": Se refiere al Contrato para la prestación de servicios de agente de 
pago, registro y transferencia suscrito entre el Emisor e GLOBA~ Bi\NK CORPORATION. 

d. "Contrato de Agente de Va lores y Puesto de Bolsa": Se refiere al contrato suscrito entre el 
Emisor y la casa de valores, GLOBAL VALORES, S.A., suscrito para intermediar en la oferta 
pública de las Acciones Clase B. 

e. "Dia Hábil": Todo día que no sea sábado, domingo o un dfa nacional o feriado y en que lo$ 
bancos de licencia general estén autori1.ados por la Superintendencia de Bancos para abrir al 
publico en la Ciudad de Panamá. 

f. "Documentos de la Emisión": Se refiere 011 presente· Prospecto Informativo, a los contratos en 
los cuales s.e fundamentan los derechos y oblig<Jciones de Lás Partes y el Macrotftulo de las 
Acdones. 

g. "Emisión"; Se refiere a la emisión y oferta pública inicial de OCHENTA Y OCHO MIL 
QUINIENTAS (88,500) Acciones Comunes, con un valor total de OCHENTA Y OCHO MILLONES 
QUINIENTOS MIL DOLARES (US$88,500,000.00) moneda de curso leg¡¡l de los Est01dos Unidos 
de América. 

h. "Emisor''; Se refiere a la s.ociedad "Emerald Cay Bocas, S.A.", una sociedad anon1ma 
panameñCJ, constituida segun las leyes de la Republica de Panamá, e inscrita desde el 7 de 
Enero del2022 en el Registro Público de Panamá, segun consta en la Sección Mercantil a Folio 
electrónico N!! 155717303, Asiento No.l del Registro Público, Su Pacto Social consta 
protocolizado en la Escritura Pública No. 67 de 4 de enero del 2022, corregid¡¡ mediante la 
Escritura No, 849 de 26 de enero de 2022 y Reformado mediante Ewltura Públlcil 3, 705 de 
11 de abril de 2022, todas de la Notaría Pública Primera del Circuito Notarial.de Panamá. Las 
oficinas principales del Emisor se encuentran ubicadas en la Urbanización Costa del Este, 
Avenida Paseo del Mar, P.H. MMG Tower, Piso No. 12, Ciudad de Panamá, Provincia de 
Panam3, República de Panamá, teléfono (507) 214-7586 

i. "Empresa Turística": Persona jurldlca que rea lice lnvers1ones de desarrollo turístico y de 
servicios turísticos,. inscrita en el Registro Nacional de Turismo de la Autoridad de Turismo de 
Panamá, para los efectos del presente prospecto informativo: el Emisor.~ 
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j. "Fecha de Emisión": Se refiere a aquella fecha en la que el Emisor efectivamente ha expedido 
las Acciones Clase B que serán objeto de registro (J nte la Superintendencia del Mercado de 
Valores de la República de Panamá. 

k. "Fecha de Impresión": Se refiere a la fecha exacta en que el Prospecto Informativo Definitivo 
de la emisión de las Acciones Comunes del Emisor ha sido autorizado para oferta pública por 
la Superintendencia del Mercado de Valores. 

l. "'Fecha de Liquidación,;: Se refiere a la fecha en la que el Emisor reciba el pago del precio de 
venta acordado para una o mas acciones que sean parte d¡; la presente Emisión. 

m. "Fecha de Oferta": Se refiere a aquella fecha en que el valor previamente registrado ante la 
Superintendencia del Mercado de Valores de la República de ~anamá es ofrecido al público 
inversíonista. y generalmente a través de un mercado organizado. 

n. "Fecha de Oferta Inicial": Se refiere al d'ía 29 de junio de 2022. 

o. "Fecha de Pago": Se refiere a aquella fecha en que la suma correspondiente de capital o 
dividendos con relación a las Acciones Comunes será pagada a los Tenedores Registrados de 
la emisión, según se e$tablece en el Prospecto Informativo Definitivo. 

p. "Inversionista Primer Adquirente'': Persona natural o Jurídica que adquiere en la primera 
colocación las Acciones Comunes del Emisor. 

Q. "Latine><" o "BLV": Se refiere a la Bolsa Latlr'loamerlcana de Valores- latinex. organización 
autorre'gu lada en la cual convergen la oferta y compra de va lores, y para nuestros efectos, las 
Acciones Clase B, 

r. "Ley 80 de 2012'': Se refiere a la Ley 80 de 8 d~ noviembre de 20l2 que dicta normc¡s de 
incentivos para el fomento de la qctividad turística en Panamá, modificada en su artfculo 9 
por la Ley 122 de 31 de diciembre de 2019 y reglamentada por el Decreto Ejecutivo 364 del 
23 de julio del 2020, mediante la cual se establece que a los inversionistas se le permite la 
obtención de un créd ít(il fiscal del lOO% sobre el impuesto sobre la renta, por su Inversión en 
la adquisición de bonos. acciones y demás instrumentos financieros emitidos por empresas 
que estén inscritas eh el Registro Nacional de Turismo, Incluyendo a sociedades de inversión 
lnrnobili'arla debidamente registrada5 en la Superintendencia de Mercado de Valores, que 
posteriormente $e negocien en unl! bolsa de valores en la Re publica de Panamá y obtengan, 
entonces, su incentivo fiscal otorgado por la Dirección General de Ingresos. 

s. HMacrotftulo'' o ''Título Global": Se refiere al valor que representa la totalidad o parte de una 
emisión de valores. en este prowecto informativo se refiere a las Acciones Clase B del Emisor, 
e> tos deben cumplir con los conceptos de ser $eriales, divisibles y fungibles. 

t. ''Mayorra de Tenedores Registrados": Se r12fiere a aquellos Tenedores Registrados de las 
Acciones Comunes que representen por lo menos el Cincuenta y un porciento (51%) de las 
Acciones Comunes Clase B emitidas y en circulación. 

u. "Participante": Se refiere a todo miembro de una central de valores. 

v. "Puesto de Bolsa": Se refiere a una ent idad jtJrldica que cuenta con una licencia de casa de 
valores expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores de la República y que, a su 
vez, es miembro de una bolsa de valores lo cval le faculta a intermediar en la compra y vent~ 



de valores o instrumentos financieros a través de los recursos administrativos y tecnológicos 
de un¡:¡ Bolsa de Valores. 

w. "Registro de Tenedores": Se refiere al Registro de Tenedores de las Acciones Comunes Clase 
B que el Agente de Pago, Registro y Transferencia rYli;l rHendr<i en sus oficinas principales en 
el cual se anotará, !a Fecha de Emisión de cada acción, el nombre y la rJireccíón de la(s) 
persona(s) a favor de Quien(es) dichas acciones sean inicialmente expedidas, asl como el de 
cada uno de los subsiguientes endosatarios de las mismas. 

x. "Superintendencia del Mercado de Valores" o "SMV": Se refiere a 1 <~ Superintendencia del 
Mercado de V¡¡lores de la República de Panamá, entidad gubernament ¡¡ 1 que regula el registro 
de emisiones para oferta público y supervisa, en general, el mercado de valores de la 
República de Panamá y sus participantes. 

y. "Tenedores Registrados": Se refiere a aquellas personas a cuyos nombres una o más Acciones 
Clase B estén en un momento determinado inscrito en el Registro de TenedoreM-
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11. RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE lA OFERTA. 

Lo informoclón que se presento o continuación es un resumen de Jos principales térmmos y condiciones de lo oferta, 
y el detalle de los factores de riesgo de lo mismo. El inversionista potencial irtteresodo debe leer esta sección 
conjuntamente can la totalidad de lo Información contenida en el presenre prospecto informativo y salicitc;¡r 
oc/oración en caso de no entender alguno de los términos y condiciof!eS, Incluyendo los f actores de riesgo de la 
emls1ón. 

Emisor: EMERALD CAY BOCAS, S.A. (EMERALD CAY lSLAND 
RESORT) ("El Emisor" o " Emisor") 

V11lorcs: Acciones Comunes Clase B (t<1mbién referidas como las "Acciones" 
o "Acciones Clase 8" o "Acciones Conwnes Clase B") 

Canlid11d de Acciones: Hasta 88 500 Acciones Comunes Clase B 
Total de la Ol'e•·ta Pública: US$88,500,000.00 mot1eda de curso legal de los Estados Unidos de 

América. 
Representación de las Acciones: Las Acciones Comunes Clase B serán em itidas de fom1a nominativa 

y registrada. 
Precio Inicial de Venta: Las Acciones Comunes Clase B serán ofrecidas al público con un 

valor inicial de US$1.000.00 por acción, luego de su colocación 
inicial el precio de ncgocinbil idad podrá nuctuar según las 
condiciones del mercado. 

Fechn de Ofertn Inicial: 29 de iunio de 2022. 
Fecha de Emisión: ¡o de julio de 2022 
Dividendos: Las Acciones Comunes Clase B pagarán dividendos de tiempo en 

tiempo, según lo determine la Junta Directiva del Emisor, con los 
fondos legalmente disponibles para ello. Es esperado que dentro de 
los cinco (5) primeros aiios de la Fecha de Oferta fn icial de las 
Acciones Clase B el Emisor no declare dividendos. 

Uso de los Fondos: Los fondos recaudados por la colocación mediante oferta pública de 
las Acciones Comunes Clase B del Emisor serán destinados para el 
financiamiento del diseno, construcción, equipamiento y puesta en 
marcha del nuevo proyecto Emerald Cny lsland Reso11, en Isla 
Pastores, Provincia de Bocas del Toro. 

Casa de Valores y Puesto de Bolsa: GLObAL VALORES, S.A. 
Consullor Financiero: JUAN CE.RMAN RAM IREZ BARRAEZ 
Agente de Pago, Registro y GLODAL BANK CORPQl{ATION 
Transferencia: 
Ascsol'es Le2alcs: INFANTE & PEREZ ALMILLA NO (" IPAL") 
Auditor extc1·no: FRA NCISCO J. ESPA~ A 
Ley aplicable: Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, y demás 

leyes que le sean aplicable. 
Registro: Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá 

Resolución SMV No. 244-22 de 28 de junio de 2022 
Listado: Bolsa 1.-atinoamericana de Valores! Latine:< 
Custodio: Central Latinoamericana de Valores (''Latinclear'') 
Trarnmicnto Fiscal: El tratamiento fiscal de esta Emisión se r1ge por el artículo 334 del 

Decreto Ley 1 de 1999, el articulo 2 de la Ley 18 de 2006, los articules 
117-8, 117-C, 117-0y 117-E del Decreto Ejecutivo 170 de 1993,1os 
art(culos 701 y 733 de la Ley 8 de 1956 (Código Fiscal), el articulo 9 
de la Ley 80 de 2012 y los artículos 2, 3, y 4 del Decreto Ejecutivo 3()4 
de 2020, como todos estos artículos han sido enmendados, o sean 
enmer'ldados, subrogados o derogados en un futuro. 
Impuesto sobre la renta con resp_ecto a Ganancias de Capitales: De 
conformidad con lo dispuesto en el articulo 334 del Texto único del 
Decreto Ley 1 deiS de julio de 1999, tal como fue modificado por la 
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Ley No. 18 de 2006, establece para los efectos del impuesto sobre la 
renta, del Impuesto sobre dividendos y el impuesto complementario, 
que no se tonsideran gravables las ganancias, ni deducibles las 
pérdidas que dimanen de la enajenaclon de valores registrados en la 
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha 
enajenación se dé a través de una bolsa de valorés u otro mercado 
organizado. El Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 
disponé que, en los caso$ de gar1ancia obtenidas por la enajenación 
.de valores emitidos por personas jurfdicas, en donde dicha 
enajenación no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro 
mercado organizado, el contribuyente se someterá a un tratamiento 
de ganancias de capital y en con$ecuencla calculc~rcí el impuesto 
sobre la renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez 
por ciento (100/o) sobre la ganancia de capital como lo señala el 
artrculo 117-B del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el 
Decreto Ejecutivo 135 de 2012). Exceptu¡¡ndo los casos que se 
encuentran estipulados en los artículos 117-D y 117-E del Decreto 
EJecutivo 170 de 1993 (adicionados por el Decreto Ejecutivo 135 de 
2012 y modificados por el Decreto Ejecutivo 62 de 2018) el 
comprador tendra la obligación de retener al vendedor, una suma 
equivalente al cinco por ciento ('5%) del valor total de la enajenación1 

en concepto de adelanto al impuesto sobre la nan~a sobre ICJ ganancia 
de Capital. El comprador tendrá la obligación de remitir al fisco el 
monto retenido. dentro de los diez (10} días siguientes a la fecha en 
que surgl6 1a obligación de pagar como lo señala el .artículo 117-B. SI 
hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente 
responsable del impuesto no pagado. El contribuye-nte podr~ optar 
por considerar el monto retenido por el comprador corno el 
Impuesto sobre la Renta definitivo a pogar en concepto de ganancia 
de capital. Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al 
monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre 
la gan.3ncia de capital obtenida en la enajenación, el contribuyente 
podrá presentar una declaración jurada especial, .como lo señala el 
articulo 117-C del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el 
Decreto Ejecutivo 135 de 2012), acreditando la retención efectuada 
y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito 
fisca l aplicable al impuesto sobre la renta. dentro del periodo fiscal 
en que se perfeccionó ta t ransacción. El monto de las ganancias 
obtenida$ en la enCJjenadón de los valores no será acumulable a los 
ingresos gravables del contribuyente. En caso de que un tenedor de 
las acciones adquiera éstas fuera de una Bolsa de Valores u otro 
mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor o al Agente 
de Pago el regist~o de la t ransferencia de las Acciones a su nombre 
deberá mostrar evidencia al Emisor de la rr;tención del 5% a que se 
refiere el artículo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del 
Impuesto ~obr;! la renta correspondíente por la ganancia de capital 
causada en la venta de l¡¡s acciones comunes. Los artículos 701 y 733 
del Código Fiscal de Panamá, tal como fueron modificados por la Ley 
8 de 2010 establecen que los dividendos que se paguen sobre las 
acciones nominativas estarán sujetos al pago del impuesto sobre 
dividendos equivalentes a una tasa del diez por ciento (10%), 
siempre y cuando, los dividendos se originen de rent¡:¡ considerada 
de f uente panameña y gravable¡ y de cinco por ciento (5%) cuando 
los dividendos se originen de rentas provenientes de fuenteit}-
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Garmttlas: 

Modificaciones y Cambios: 

extranjera, de intereses que se paguen o acrediten sobre valores 
emitidos por el Estado y las utilidades provenientes de su 
enajen<~ción y de intereses que se reconozcan sobre depósitos 
bancarios de cualquier tipo mantenidos en bancos establecidos en 
Panamá. El literal (h) del articulo 733 del Código Fiscal de Panamá, 
prevé que las personas jurldicas no estarán obligadas a hacer la 
retención de que t rata dicho artículo sobre la parte de sus rentas que 
provenga de dividendos, siempre que las personas jurídicas que 
distribuyan tales dividendos también hayan estado eJ<entas de lil 
obligación de hacer la retención o hayan pagado el Impuesto 
correspondiente en otras Jurisdicciones. Esta sección es meramente 
Informativa y no constituye una declar<~ción o garantía de El Emisor 
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economía v Finanzas 
dará a la inversión de las Acciones. Cada tenedor registrado de una 
Acción deberá cerciorarse Independientemente del tratamiento 
f iscal de su Inversión en las Acciones antes de invertir en las mismas. 
lncenti11os Fiscales a la Inversión Turfstica: De conformidad con lo 
dispuesto en el artículo 9 de La Ley 80 del 8 de noviembre de 2012, 
modificado por el artículo 1 de la Ley 122 de 31 de diciembre de 
2019, los primeros adquirientes de las Acciones Clase B tendrán 
derecho a que se les otorgue un crédito fiscal equivalente al 100% 
del valor de su inversión, es decir, el valor de adquisición de las 
Acciones Clase B. Los artículos 2, 3 y 4 del Decreto Ejecuti11o 364 del 
23 de julio del 2020, disponen que cada inversionista deberá 
presentar documento que acred1te su condición de primer 
adquiriente, una Decla ración Jurada, certificaciones de la SMV, la 
BLV y la A!P, asr como un carta del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia; que los créditos fiscales se podrán utllízar a partir del 
segundo aí'lo para cancelilr hasta el 50% del impuesto sobre la renta 
del periodo anterior, a razón de un m~J<imo de 15% (del valor del 
crédito reconocido) anual durante los siguientes diez años; y que 
estos créditos podr~n ser cedidos, negociados o transferidos total o 
parcialmente a favor de otros contribuyentes. la transmisión de los 
créditos fiscales no conlleva la transmisión de las Acciones Clase 8, ni 
viceversCJ. 
La presente oferta pública de Acciones Comunes Clase B del Emisor 
no cuenta con garantfa a favor de los prospectivos inversionistas. 
La Documentación que ampara esta Emisión podrá ser corregida o 
enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los inversionistas 
de las Acciones Comunes Clase B con el propósito único de remediar 
ambigüedades o para corregir errores evidentes o inconslstenc1as en 
la documentación. El Emisor deberá suministrar tales correcciones o 
enmiendas a la Superintendencia de Mercado de Valores, para su 
autorización previa su divulgación. 

Esta clase de correcciones y enmiendas no podrá en ningún caso 
afectar adversamente los Intereses de los Tenedore~ Registrados las 
Acciones Comunes Clase B. 

Copla do la documentación que ampare cualquier corrección o 
enmienda será suministrada a la Superintendencia de Mercado de 
Valores quien la mantendrá en sus archivos ¡¡ la disposición de los 
interesados.q,{}-
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Factores de Riesgo: 

En el evento de que él Emisor clesee modific¡-¡r los términos y 
condiciones de esta emisión, podrá hacerlo igualmente· en cualquier 
momento con el voto ft~vorable de los accionistas Regist rados de las 
Accior1e~ Comunes Clase B que repn:senten al menos el 51% del 
valor nominal emitido y en circulación de dicha Clase de acckmes. 
Toda modificación o reforma a los términos y condiciones de. la 
presente emisión, deberá cumplir con el Acuerdo No. 4-20.03 de 11 
de abril de 2003 y sus modificaciones. por el cual la Superintendencia 
del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la 
Presentación de Solicitudes de Registro y Modificaciones a Términos 
y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del 
Mercado de. Valores. 

La Junta Dlrectlv¡;¡ del Emisor considera que, entre otros, estos son 
los factores de riesgo de gran envergadura: 

l. Riesgo por efectos ocasionados pQr 'ª naturaleza y de 
desastre natural: Hechos de la naturaleza, catastróficos o 
no, pod rran tener un impacto severo sobre los activos físicos 
que forman parte del patrimonio del Emisor o causar la 
interrupción de sus actiVidades. f.l.diclonalmente, el Emls.or 
no puede asegurar que el alcance de los daf\os sufridos 
debido a un desastre natural no excedería los limites de 
cobertura de su póliza de seguro. La ocurrencia de un 
desastre natural, part icularmente uno que cause daños que 
excedan las coberturas de la póliza de seguro, podría tener 
un efecto material adverso significativo en el negado del 
Emisor. su cond ición financier¡:¡ y sus resultados. 

2. Riesgo de ausencia de historial operativo y de operaciones 
rentables en periodos recientes: El Emisor fue constituido 
en el mes de enero del año 2022, con el propósito de 
funcionar u operar como un desarrollo turlstico, localizado 
en la Provincia de Bocas del Toro, República de Panamá. El 
inicio de obras del proyecto turistlco dependerá del éxito de 
la colocación mediante oferta pública de estas Acciones 
Clase B. Por lo anterior, el Emisor no cuenta con historial 
operat ivo, ni operaciones rentables, ni con Información 
financiera histórica adicional suministrada en el presente 
prospecto Informativo. 

3. Riesgo operacional o de giro del negocio: El Emisor recibirá 
flujos derivados de la actividad hotelera. Por lo tanto, una 
dismlnt.Jclón de ICI ocupación de las h<~bitaclones podría 
afectar la capacidad del Emisor de generar flujos de efectivo. 
lguiJimente, una disminución de los precios de las 
habitaciones hoteleras en la Provincia de Bocas de l Toro 
puede afectar adv.ersamente la capacidad del Emiso~ de 
generar efectivo a futuro. 

4. Riesgo Le&ill:.EI Emisor no t iene injerencia alguna en cuanto 
a la adopción o derogación de las leyes aplicables al sector 
turismo en la República de Panamá. En este sentido, pese a 
que el Emisor cumpla con los requerimientos de la Ley No. 
80 de 2012, enmendada por la Ley No. 122 de 31 de 
diciembre de 2019, no puede asegurar que prospectivos 
inversionistas podrán hacer uso de los incentivos 'flsca le~~ 
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que el debido cumpllrnlento de dichas excertas legales 
conlleva. 

5. Riesgo de !liquidez: El mercado de valores de la República de 
Panamá es un mercado Ilíquido. Esto implica que si futuros 
inversionistas deseen enajenar las Acciones Comunes Clase 
B es probable que el valor de enajenación no represente la 
ganancia que a futuro había proyectado dicho Inversionista. 

Paro mós Información sobre los "Facrores de Riesgo" favor léase la 
S~cción No. 111 en su totolidod.JI.f\ 
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111. FACTORES DE RIESGO 

Todo inversión conlleva riesgos de una eventual pérdida ya sea parcial o tolO/ de capital o de no obtener la ganancia 
o el rendimiento esperado. Los potenciales inversionistas de esto Emisión deben cerciorarse de que entienden los 
riesgos que se describen en esto sección del Prospecto lnformotívo, los cuales. al mejor saber y entender del Emisor, 
sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados y demás persongs relacionadas, han sido IdentifiCados como 
aquellos que, de suscítorse, pudieran afectar lo capacidad de generar flujos de efectivo o futuro del Emisor. 

La información proporcionado G continuación, en ningún coso sustiruye las consultas y osesorfa que el potencial 
inversionista debe efectuar y obtener de sus asesares legales, fiscales, contables y cualesquiera otros que estime 
necesorio consultor o los efectos de tomar su decisión en relación con la posible inversión en las Acciones Clase B 
de la presente Emisión. f.o inversión en las Acciones Clase B constituye una declaración por parte del inversionista 
de que ha leído, entendido y aceptado Jos ]actores de riesgo, y demás terminas y condiciones establecidos poro lo 
emisión dr: los Acciones Clase 8 y en este Prospecto Informativo. Entre los principales factores de ríesgo que pueden 
afectar adversamente los fuentes de repago de la presente !:misión incluimos, pero sin limitar a, /os siguientes 
factores: 

A. La Oferta: 

l. Riesgo de existencia de acreencias que tengan preferencia o prelación en el cobro 
sobre la emisión. La oferta publica presentada en este prospecto Informativo es 
sobre una emisión de instrumentos de patrimonio o tftulos de participación 
accionaria, por ende. las obligaciones del Emisor tienen preferencia o prelación en 
un evento de cese de las actividades, liquidación y disolución de la sociedad frente a 
los tenedores de las acciones comunes del Emisor. 

2. Riesgo de Ausencia de Creador de Mercado: La emisión de las Acciones Clase B no 
cuentan con un "creador de mercadoH para facilitar la liquidez de las Acciones Clase 
B. 

3. Rjesgo de Incumplimiento de las Obligaciones de Hacer y No Hacer: El 
Incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de las Obligaciones de Hacer u 
Obligaciones de No Hacer descritas en la Sección IV, literal "H" de este Prospecto 
Informativo, o contenidas en uno o varios de los "Documentos de la Emisión" podrfa 
ocasionar que el Emisor no logre captar o mantener los fondos neces<1rios para el 
discflo, la construcción, el equipamiento o la puesta en marcha del proyecto turístico 
Ernerald Cay Resort. 

4. Riesgo de !liquidez (Mercado Secundarlo): Se refiere al r iesgo de que un activo tenga 
que venderse a un precio menor al de mercado debido a su escasa liquidez. El 
mercado de valores de Panamá es un mercado Ilíquido, por lo cual es probable que 
un accionista que desee vender sus Acciones Clase B lo pueda hacer m~s sin lograr 
una apreciación de su inversión. 

5. Riesgo de Ausencia de Garantías: La emisión de las Acciones Clase B del Emisor no 
cuentan con fondo de amortización ni garantía alguna a favor de los inversionistas. 

6. Riesgo de Modificación de los Términos y Condiciones: Los términos y Condiciones 
de la presente Emisión podrfan ser modificados de conformidad con el Acuerdo Notfj¡j--
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4-2003. Una modificación de los términos y condiciones de la Emisión puede afectar 
adversamente a los Tenedores registrados de las Acciones Clase B 

Riesgo de Partes Relacionadas ~ Los Asesores Legales para la presente emisión y el 
Agente de Pago, Registro y Transferencia forman parte de un mismo Grupo 
Económico. De igual forma, la Casa de Valores es miembro de la Bolsa y participante 
l'.iel Custodio, y estos últimos dos son parte ·de un mismo. Grupo Económico. 

7. Riesgo de Uso de los Fondos: Los fondos o dineros producto de la colocación en 
oferta pública de las Acciones Clase B del Emiso.r están destinados para el disef1o; 
construcción, equipamiento y puesta en marcha del complejo tur(stico Emerald Cay 
lsland Resort. asl como capital de trabajo y demás usos necesarios para el proyecto. 
De no colocarse una cantidad de las Acciones de la Clase B que los promotores del 
proyecto consideren suficiente para llevar adelante el mismo, o en el evento de que 
los accionistas oe la Clase A no logren aportar al Emisor las fincas en las cuales se 
t iene previsto construir el proyecto Emerald Cay lsland Resort. o en su defecto 'fincas 
de caracterlstlcas similares en Isla Pastores, se podría afectar la viabilidad del 
proyecto Emerald Cay lsland Resort. De suceder que el Emisor no logre el diseño, 
construcción, equlparplento y puesta en marcha del complejo Emerald Cay lsland 
Resort, la posición financiera del Emisor seria adversamente afectada. 

8. Riesgo de Pago Dividendos No Periódicos: El Emisor se reserva el derecho de declarar 
dividendos para cada período o añO fiscal, y no tleñe la obligación de pagar 
dividendos anuallzados, como tampoco acumulativos. Es esperado que dentro de los 
cinco (5) primeros años de la fecha de ofert¡¡ inicial áe las Acciones Clase B el Emisor 
no declare dividendos. 

Una posible declaratoria de dividendos a su vez depende de la generación de 
utilidades por parte del negocio del Emisor, por lo que la rentabilidad que recibiría el 
inversionista será variable e lnclwso pudiera no recibir rentabilidad alguna. 

9. Riesgo de Inexistencia de un compromiso de recompra o redención anticipada de los 
valores. La presente oferta ptíbllca de Acciones Clase B del Emisor no conlleva un 
compromiso de recompra por su parte. ergo, los inversionistas que desean hacer 
efectiva su Inversión deberán vender sus Acciones en el mercado secundario. 

10. Riesgo de tratamiento fiscal: 
a. Acciones y dividendos: El Emisor no puede garantizar que se mantendr~ el 

tratamiento fiscal actual en cuanto a las ganancias de capital provenientes 
de la enaJenación de las Acciones o los dividendos que puedan declararse 
con relación a las mismas, ya que la eliminación o modlficación de dicho 
tratamiento fiscal compete a las autoridades nacionales. El Emisor tampoco 
puede garantizar el marco jurldlco que regula la emisión en materia fiscal, se 
mantendr~ mientras existan Acciones emitidas y en circulación. 

b. Incentivos ley 80 de 2012 y ley 122 de_ 2Q19 (enmendadas y/o 
reglamentadas): El Emisor espera que los Inversionistas Primeros 
Adquirientes de las Acciones Clase B logren obtener un importante retorno 
de su inversión con fundamento en la emisión de créditos fiscales por parte 
del estado panameño, los cuales dependen del cumplimiento de la Ley 80 de 
2012 -como ha sirJo enmeno'ado de tiempo en 'tiempo· y, en especial de la Ley~ 
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12.2 de 2019 y su reglamentación por parte de autorld<Jdes. A la fecha, el 
Emisor ya se encuentra registrado corro Empresa Turística ante la Autoridad 
de Turismo de Panamá, siendo este el primer requisito para obtener el 
derecho a obtener los créditos fiscales. En adición, el Emisor deberá también 
cumplir con el registro para oferta pública de esta emisión en la 
Superintendencia del Mercado de valores y posterior negociación de las 
Acciones Clase B en la Bolsa Latinoamericana de Valores, siendo estos dos 
requisitos sine qua non para que los Inversionistas Primeros Adquirientes 
puedan obtener el derecho o elegibilidad de los créditos fiscales. SI los 
créditos fiscales son ajustados a la baja o eliminados en su totalidad por el 
Estado panameño, el retorno de los Inversionistas Primeros Adquiriehtes 
puede verse afectado. 

c. Beneficios exclusivos al primer suscriptor: Los créditos fiscales derivados de 
la ley 80 de 2012., como la misma ha sido enmendada y reglamentada hasta 
el 31 de marzo de 2022, contempla que solo el inversionista primer 
adquiriente de los tftulos de esta oferta podrá solicitar a la Dirección General 
de Ingresos el reconocimiento de los créditos fiscales a su favor. 

B. El Emisor: 

1. Riesgo por ausencia de razones financieras: A la fecha de impresión del presente 
prospecto Informativo, el Emisor se encuentra aún en fase preoperatlva; por ende. no ha 
generado ingresos y en consecuencia no es posible presentar razones de rendimiento 
sobre activos (ROA} ni sobre patrimonio (ROE). En cuanto al apalancamiento, al 15 de 
abril de 2022 la relación deuda a patrimonio fue de 0.0416. 

2. Riesgo por la ausencía de historial operativo~ El Emisor, Emerald Cay Bocas, S.A., fue 
constituido en el mes de enero de 2022 con el único propósito de construir y operar un 
proyecto de hotelería el cual aún no ha Iniciado operaciones. Por ende, el Emisor no 
posee una trayectoria o historial operativo que los prospectivos Inversionistas puedan 
analízar para tomar una decisión de inversión 1nformada en cuanto a los beneficios de 
invertir en esta oferta pública de títulos de participación patrimonial. 

3. Riesgo operacional o del giro de negOCIOS: Se proyecta que el Emisor recibirá flujos de 
ingresos de la actividad hotelera y turfstica una vez inicie operaciones. Una disminución 
en la Industria de turismo de la Repúbl1ca de Panamá puede afectar adversamente la 
capacidad del Emisor de (etribuir la inversión a sus Accionistas Clase 8. 

4. Riesgo por la ausencia total o parcial de implementación de polítjcas de gobierno 
corporativo: Siendo el Emisor una sociedad recientemente creada, que no ha imciado 
operaciones y que su objetivo de negocios es el desarrollo del proyecto turístico Emerald 
cay lsland Resort en la Provincia de Bocas del Toro, el Emisor no cuenta con manuales 
contentivos de la Polltica de Gobierno Corporativo. 

S. Riesgo por danos ocasionados por desastres naturales: La Provincia de Bocas del Toro no 
es ajena a desastres naturales, la les corno: sequías, lluvias extremas, huracanes, ciclones, 
el aumento del nivel del mar, las marejadas, las temperaturas extremas, como también, 
amenazas de origen geo· tectónicos (sismos, tsunamls, volcanes, deslizamientos, etc.) Un 
desastre natural podría ocasionar daños severos sobre los activos del Emisor. El Emisor~ 
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no puede asegurar que los dal'\os sufridos por desastres naturales o geotécnicos 
sobrepasen el límite de sus pólizas de Seguro, por lo cual tendrlan un efecto adverso en 
el negocio del Emisor. 

6. Riesgo por limitación de responsabilidad: De conformidad a la Ley No. 32 de 1927, los 
accionistas de una sociedad anónima -como el Emisor· solo son responsables por el 
monto de sus aportes. 

7. Riesgo de liquidez de fondeo: La presente emisión no cuenta con suscriptores en firme, 
por lo cual el fondeo del proyecto para el cual no hay certeza en que esta oferta pública 
sea colocada en su totalidad. 

8. Riesgo de Dilución potencial o incremento en la colocación de las acciones: El Emisor 
podrfa emitir nuevas acciones distintas a las que se refiere el presente prospecto 
informativo lo cual podrfa ocasionar una dilución de la posición accionarla de los 
tenedores registrados. 

9. Riesgo de Reducción Patrimonial: Los términos y condiciones de las Acciones Clase B del 
Emisor no limitan su capacidad de gravar sus bienes presentes y futuros, ni imponen 
restricciones para recomprar sus acciones o reducir su capital más allá de las contenidas 
en Ley 80 de 8 de noviembre de 2012 que dicta normas de Incentivos para el fomento de 
la actividad turfstlca en Panamá, modificada en su articulo 9 por lél Ley 122 de 31 de 
diciembre de 2019 y reglamentada por el Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020. 
Una reducción en el patrimonio del Emisor puede ocasionar su Incapacidad para 
construir, equipar o poner en marcha el proyecto Emerald Cay lsland Resort. 

C. El Entorno: 

l . Riesgo derivado de la economía panamefia: Todas las actividades del Emisor se 
desarrollarán dentro de la Republlca de Panamá. Así las cosas, la capacidad del Emisor de 
generar resultados operativos depende de las condiciones políticas y económicas de 
Panamá. 

2 Riesgo por la política macroecooomtca de Panamá: Modif1cactones en la política 
económica o monetaria del gobierno panameño podría afectar la industria de turismo y, 
por ende, tener un impacto negativo adverso en las condiciones tlnancleras del Emisor, 
lo cual no puede ser medible a la fecha. 

3. Riesgo por escenario político: La economía panameña está ampliamente ligada a los 
vaivenes potrtlcós que tengan lugar en el país. En ese orden de Ideas, se percibe que 
disturbios polft icos que generen Incertidumbre en cuanto al futuro financiero y del 
mercado laboral podrían afectar la capacidad del Emisor de obtener materias primas para 
la construcción del proyecto a precios razonable, así como su capacidad de contar con 
mano de obra ca lificada e idónea. 

4 . Riesgo cambiarlo: Desde 1904, con la suscripción del Convenio Taft, la República de 
Panamá ha utiltzado el "dólar" como moneda de curso legal. Desde ta l instrumento 
jurldlco, y ya luego bajo otro fundamento legal, se usa el"dólar" de los Estados Unidos 
de América como la moneda de curso legal. Como tal, en Panamá no existe un Banc~ 
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Central que maneje la política monetaria del país, ni funcione como prestamista del 
últ imo recurso. 

S. Riesgo de inflación: Se refiere al riesgo de aumento de precios de los materiales, de mano 
de obra y de servicios que, como consecuencia, causen un declive en el poder adquisitivo 
del Emisor. De igual forma, una disminución del poder adquisitivo de las personas podría 
impactar a la baja las tasas de ocupación del hotel. 

6. Riesgo de modificaciones a las leves que regulen la industria del turismo en Panamá: 
Ernerald Cay lsland Resort cuenta con su Inscripción en el Registro Nacional de Turismo 
desde el 29 de mar~o de 2022, estando sujeto a la regu lación panameF\a siendo su 
regulador primario la Autoridad de Turismo de Panamá ("ATP"). Cualquiera enmienda en 
las leyes o regulaciones aplicCJbles al Emisor, o adopción de nuevas regulaciones, podrían 
causar retrasos en las etapas de desarrollo del proyecto; o bien incremento en los costos, 
ambos escenarios que causarfan l,m perjuicio palpable en las operaciones del Emisor. El 
Emisor no puede garantizar que en el futuro no habrá variación en el m<Hco regula torio 
aplicable al sector turístico. 

7. Riesgo económico y financiero por la pandemia Sats-CoV-2 (COVID-191: La pandemia de 
coronavirus COVID-19 es la crisis de salud global que define el siglo XXI2 y el mayor desafio 
enfrentado por la humanidad desde la Segunda Guerra Mundial. Desde su aparición en 
Asia, a finales del año 2019 el virus ha llegado a los continentes de África, Américas, y 
Europa, incrementado cada día su rata de propagación. Panamá -al igual que muchos 
otros países- ordenó cuarentena a los ciudadanos, canceló grandes reuniones, 
convenciones nacionales e internacionales, conciertos, ferias, entre otros, que 
impactaron negativamente la industria del t urismo y hotelerla. 

según datos de la Organización Mundia l del Turismo ("OMT") durante los diez primeros 
meses del año 2020, el turismo retrocedió a los niveles de 1990 con una caída estimada 
del más del 70%? 

La incertidumbre sobre lo que pueda regir en el futuro de la actividad turística después 
del COVID- 19 ha traldo un debate académico y profesional en los últimos meses en 
Panamá y el mundo, esta imposibilidad de prever lo que pueda ocurrir para el país tiene 
un elevado costo en cuanto a la capacidad de diseñar las pollticas correctas. o al menos 
más v1ables, para superar la situación actual del sector, que en este momento se 
encuentra sumido en una gran caída de su valor económico y social producto de la 
pandemia. 

No obstante. se estima que el Emisor iniciará operaciones en una era post COVID-19, 
traida -principalmente- por la Inmunidad de rebaño que la última variante del v1rus logre 
(referida como "ómicron"), al ser altamente contagioso, pero menos invasivo y 
catastrófico en la salud. 

D. La Industria: 

l . Riesgo de Volatilidad: La volatilidad es un concepto estadfstico que mide la variación que 
se produce en las cotizaciones de los activos financieros en un periodo de tiemp~ 

' www,pnud.orc 
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determinado. El mercado de valores de Panamá se caracteriza por su estabilidad, por lo 
que el riesgo de volatilidad iría estrechamente relacionada a la fluctuación en el precio 
de mercado de las Acciones Clase B. 

2. Riesgo por la naturaleza de la industna y la competencia: El Emisor operará 
comercialmente dentro de la industria de turismo y hotelerfa. El Emisor estará sujeto a 
los riesgos relacionados con la naturaleza y competencia de la industria de hotelería, 
entre ellos: riesgo tecnológico, operativo, contable. entre otros diversos. De igual forma, 
el sector de hoteleria compite con otros participan tes que no les es aplicable el pago de 
ciertos Impuestos o tributos y1 por ende, el margen de ganancia del Emisor por las 
operaciones del hotel podrla verse afectado si dichos participantes se proliferan hacia la 
Provincia de Bocas del Tora . 

3. Riesgo por incremento de costas operativos: El Emisor podrra ver afectado sus ingresos 
por una sublda en los costos necesarias para llevar a cabo sus operaciones, tales como: 
incremento en la tarifa de energfa eléctrica, incremento en el costo de utilidades 
públicas, impuestos nacionales y/o municipales, y -de mayor Importancia- la recién 
aprobación del aumento del salario mfnimo en el sector de la construcción. 

4. Riesgo por generación e arracción de clientes: El flujo de 1ngresos del Emisor depende 
de su habilidad de captar nuevos clientes, de retenerlos y en su capacidad de aumentar 
su base de clientes de forma periódica. No hacerse de una buena base de clientes, o de 
atracción de nuevos clientes, podrfa afectar la rentabilidad del complejo Emerald Cay 
lsland Resort. y sus resultados operativos, afectando, simultáneamente, a sus 
accion istas~ 
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IV. DESCRIPCION DE LA OFERTA. 

A. Detalles de la Oferta. 

1. Autorización y tipo de valores. 

Mediante Reunión de Junta Direct iva de la sociedad Emerald Cay Bocas, S.A. celebrada el pasado 
13 de abril del 2022, se autorizó la emisión y oferta pública de la totalidad de las Acciones 
Comunes Clase B, previo registro ante la Superintendencia del Mercado de Va lores de la 
República de Panamá, asl como su listado para negociación en la Bolsa Latinoamericana de 
Valores (Latlnex Bolsa). 

La Fecha de Oferta Inicial de las Acciones Comunes sera el 29 de junio de 2022, o una fecha 
posterior, previa autorización concedida mediante Resolución SMV No. 244·22 de 28 de junio de 
2022. 

2. Cantidad. 

La Junta Directiva del Emisor autorizó la emisión para venta mediante oferta pública de la 
totalidad de las Acciones Comunes Clase B, es decir ochenta y ocho mil quinientas (88,500) 
Acciones Comunes Clase B. 

3. Emisor: Oferente 

Las Acciones Clase B serán emitidas y ofrecidas públicamente por Emerald Cay Bocas, S.A. de 
forma directa. El Emisor no ha entablado negociaciones con ninguna persona con el objeto de 
que ésta sea oferente de las Acciones Clase B. 

No obstante la generalidad de lo anterior, nada obsta para que un tenedor registrado de las 
Acciones Clase B se convierta, eventualmente, en un oferente de las Acciones Clase B del Emisor. 

4 . Precio Inicial de la Oferta. 

Las Acciones Clase B serán ofrecidas por el Emisor, inicialmente, en el mercado primario a un 
precio por acción de Mil Dólares (US$1,000.00). Este precio por acción se encuentra 
correlacionado a la decisión de la Junta Directiva del Emisor que fija el total de la emisión de las 
Acciones Comunes Clase B en OCHENTA Y OCHO MILLONES QUINIENTOS MIL DÓLARES 
( US$88,500,000.00). 

AllS de abril de 20221a relación Monto Total de esta Emisión sobre el Total Patrimonio del Emisor 
es de 1,857 veces; mientras que la relación Monto Total de esta Emisión sobre el Capital 
autorizado del Emisor se ubicó en 650 veces. 

El Emisor está facultado para ofrecer las Acciones Clase B a un precio mayor o inferior, según las 
condiciones del mercado y si as( lo determina su Junta Directiva y será comunicada a la 
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamerican<l de Valores. 

Cada una de las Acciones Clase B será en tregada contra el pago del precio de venta acordado 
para dicha Acciones en la Fecha de Liquidación4)._ 
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S. Inversionistas y Ausencia de Limite de Inversión. 

La oferta pública de las Acciones Clase B no está dirigida a ningún tipo de inversionistas en 
particular. Por tanto, las Acciones Clase B no serán ofrecidas a Inversionistas que presenten un 
perfil específico y podrán ser adquiridas por todo aquel que desee realizar una inversión en dichos 
valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado. 

Igualmente, la Emisión no mantiene limitantes en cuanto al número de tenedores o restricciones 
a los pon:entajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de las Acciones. Además, no 
existen restricciones en l<ls transferencias de estas Acciones. 

6. Ausencia de Plazo y Pago de CapitaL 

Las Acciones Clase B no tienen plazo de vencimiento, y por ende no existe plazo pa ra el pago del 
capital invertido. El Emisor se reserva el derecho de lanzar al mercada oferta para recomprar una 
parte de las Acciones Clase B, en caso de que exista exceso de Célpital una vez sea puesto en 
marcha el proyecto Emerald Cay lsland Resort, o exceso de utilidades en sus operaciones, en 
cumplimiento de las leyes de la República de Panamá que regulan la matena. 

Es meritorio resaltar que las Acciones son un titulo de participación en el capital de una empresa, 
tal es el caso del emisor; y no asl, un título de deuda (por ejemplo, bonos) que conlleva en sí el 
pago del capital invertido, bien sea por redención anticipada o por vencimiento del plazo de los 
títulos. 

7. Pagos de Dividendo'>. 

La Junta Directiva será la responsable de declarar los dividendos, el Em1sor no tiene restricciones 
especiales para la declaración y pago de dividendos. Como cualquier sociedad que ejerza 
actiVIdades comerciales loca les, de acuerdo con las normas generales del Código de Comercio y 
las normas especiales de la Ley No. 32 de 26 de febrero de 1927 sobre Sociedades Anónimas, el 
Emisor podrá declarar dividendos sobre uti lidades netas generadas dentro de un ejercicio social, 
de acuerdo con sus registros contables y previa declaración de estas mediante resolución de la 
Junta Directiva. 

Aun cuando la sociedad registre utilidades, la Junta Directiva del Emisor podr~ optar por no 
declarar dividendos o declararlas por un valor inferior al total de las utilidades generadas. SI la 
Junta Directiva del Emisor resuelve declarar dividendos, deber~ establecer en la resolución 
respectiva el periodo al cual corresponden, el valor a distribuir por acción y la fecna de pago de 
estos. 

Para tener derecho a recibir dividendos, el tenedor debe estar registrado en el Registro que a 
tales fines administrará el Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la fecha en que el Emisor 
declare el dividendo. 

Cuando sea el caso, el Emisor comunicará la decisión adoptada por su Junta Directiva de distribuir 
dividendos mediante un "Hecho de Importancia" remitido tanto a la SMV como a Latinex y 

divulgado de conformidad con lo dispuesto por el Acuerdo No. 3-2008 qe 31 de marzo de 2008. 
En dicho comunicado de Hecho de Importancia se contendrán los detalles del monto del 
dividendo declarado por acción, la fecha de corte usada para la determinación de los accionistas 
que tendrán derecha a los mismos y la fecha de pago prevista~ 
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8. Forma de Pago de los Dividendos. 

El Emisor no tiene obligación de pagar dividendos, y se estima que en los primeros cinco (S) ai'\os 
desde la Fecha de Oferta Inicial no se efectuará reparto de dividendos. 

En el escenario que el Emisor decida proceder con el pago de dividendos, los mismos deben 
proceder totalmente de años fiscales previos, y deberán cancelarse en dinero pagados en dólares 
de los Estados Unidos de América, o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América 
que en cualquier momento sea circulada como moneda legal para el pago de deuda pública o 
privada en dicho país. 

Para aquellas Atciones emit idas de forma global, consignados en Central Latinoamericana de 
Valores, S.A. (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia deberá efectuar los pagos a través de Latlnclear. Recibidas las sumas por Latincle<H, 
el Agente de Pago, Registro y Transferencia ejecutará los pagos que correspondan a los 
respectivos Participantes, y estos a su vez los pagarán a los Tenedores Indirectos. 

Para aquellas Acciones emitidas de forma individual, el pago de dividendos se realiza rá en 
cualquiera de las siguientes formas, a opción del Tenedor Registrado de las Acciones Clase B: 

1. Mediante (1) cheque de gerencia emitido a f.;IVor del Tenedor Registrado de las acciones, 
o (ii) crédito a una wenta banca ria mantenida por el Tenedor Registrado de las acciones 
a la cuenta indicada por el Tenedor Registrado de las acciones a través del sistema ACH, 
SWIFT o cualquier otro sistema de transferencia bancana nacional o internacional. 

2. En el evento que el Tenedor Registrado ~ea ur1a Central de Valores, dichos pagos se 
realizarán de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores. 

9. Fecha de Oferta Inicial. 

La Junta Directiva del Emisor tiene previsto como Fecha de Oferta Inicia l el día 29 de lunio de 
2022. 

No obstante, la generalidad de lo anterior, el Emisor sólo podrá hacer la oferta inicial una vez la 
SMV haya expedido la Resolución med1ante la cual registra la Emisión y autor12a su oferta pública 
en Panamá. 

10. Fecha de Emisión. 

L;;~ Fecha de Emisión será la fecha a partir de la cua l los tenedores de las Acciones Comunes Clase 
a tendrán derechos y obligaciones en su calidad de accionistas, como por ejemplo derechos 
políticos, y derechos económicos. 

La Fecha de Emisión corresponde a "T +2u, por lo que la Fecha de Emisión de la primera colocación 
de Acciones sería el lo de julio de 2022. La Junta Directiva del Emisor contempla que, para la fecha 
antes indicada, tanto el proceso de registro ante la SMV, como el listado para negociación en la 
Latlnex habrán culminado de manera satisfactoria y, por ende, las Acciones Clase B estarán 
disponibles para su colocación a través de un mercado orsanizado. 

11. Historial de Preci~ 
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Emerald Cay Bocas, S.A., es decir el Emisor, es una sociedad anónima de reciente constitución, la 
cual tiene entre sus objetivos principales el desarrollo, construcción y futura operativa del 
complejo turístico Ernerald Cay lsland Resort. 

Por lo anterior, al Emisor no les es dable proporcionar a los inversionistas un historial de precio 
sobre sus acciones representativas de capita l, como tampoco un historial de negocios u 
operaciones. 

12. Dilución. 

El concepto de ''dUución accionarla" se entiende como la disminución de la participación 

accionaría como resultado de la emisión de nuevas acciones. 

No existirá disparidad entre el valor de las Acciones Clase B a ofrecerse al público en general y el 

precio al que podrían adquirirlas los accíon1stas, directores, dignatarios, v otras personas 

relacionadas al Emisor. l a adquisición de las Acciones Clase B por parte ele personas relacionadas 

al Emisor se encontrará sujeta a las restricciones establecidas en la ley 80 de 20 12, como fue 

reformada por la ley 122 de 2019. 

De colocarse la totalidad de las Acciones Clase B sujetas a esta oferta pública, a saber, ochenta y 
ocho mil quinientas (88,500) acciones, y según el valor est1mado para la colocación Inicial de Mil 
dólares [US$1,000.00) por acción, el valor en los libros para las Acciones Clase A será de 
US$399.84. 

Por otro lado, los actuales accionistas que hoy representan el cien por ciento (100%) de la 
tenencia accionarla del Emisor, al colocarse la Emisión a través de su oferta pública, como se 
encuentra descrita en este prospecto Informativo, pasarían a tener un treinta y cinco por ciento 
(35%) en el capital accionado de la empresa, reflejando una dilución inmediata en su participación 
o propiedad accionarla del Emisor. 

13. Precio Inicial de Oferta. 

l a Junta Directiva del Emisor concluyó en que el valor inicial de colocación de las Acciones 
Comunes Clase B, objeto (le este prospecto informatiVO, asciende a MIL DOLARES4 (US$1,000.00) 
por acción, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, considerando, entre ellos, 
los siguientes hechos cl.Jantiflcables: 

1. Los gastos procedimentales para el registro del proyecto ante la Autoridad de Turismo 
de Panamá y el registro y listado de la Emisión en la SMV y la Latinex, respectivamente, 
la colocación de las Acciones Clase B; y 

2. los gas tos de pre-construcción, diseno, honorarios profesionales, construcción y 
equipamiento del complejo turfstico "Emerald Cay lsland Resort". 

Las Acciones Clase B serán entregadas contra el pago del precio de venta acordado para dichas 
acciones. 

14. Inversionistas y Ausencia de Limite de I nversión .~ 

4 A lo lor¡;,¡ del Pros:pecto lnlormativo, V otros •oocume1tos de la Em ~16~", 1& p:.labro "cóll·cs' o ~l sleno 'LJS$' e; referenCJa .91 dólar do los 
Esl~dos Unidocs de Amér ~ea, moneda q~e es de <urso lega' en dicha ¡úr sd.cclón. 
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La oferta pública de las Acciones Clase B no está dirigida a ningún tipo de inversionistas en 
particular. Por tanto, las Acciones objeto de la presente Emisión no serán ofrecidos únicamente 
a inversionistas que presenten un perfil espedfico y podrán ser adquiridos por todo aquel que 
desee realizar una inversión en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el 
mercado. 

Igualmente, la emisión no mantiene limitantes en cuan ro al número de Tenedores o restricciones 
a los porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de las Acciones. 

15. Derecho Convertible. 

Las Acciones Clase B no traen adscrito a ellas ningún derecho de convertibilidad a otro tipo de 
valores. 

16. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripción. 

Ni los accionistas. directores, dignatanos, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendrán 
derecho de suscripción preferente sobre las Acciones Clase Baque se refiere este Prospecto. 

Los accionistas, directores, dignatarios v/o ejecu tivos del Emisor podrán comprar las Acciones 
Clase B de la presente Emisión si asf lo desean, participando bajo las mismas condiciones de 
mercado que los demás Inversionistas, sujeto a las restricciones establecidas en la Ley 80 de 2012, 
como fue reformada por la Ley 122 de 2019. 

17. Forma de Emisión y Representación de las Acciones Comunes Clase B. 

Los Acciones Clase B objeto del presente prospecto Informativo para su oferta pública, sólo serán 
emit idas como títulos nominativos y registrados. 

1. Macrotrtulo: 

El Macrotrtulo o las Acciones Globales solamente serán emitidas a favor de una central de 
valores, en uno o más tftulos globales, en forma nominativa y registrada. 

Inicialmente, el Macrotftulo será emit1do a nombre de la Central Latinoamericana de Valores, 
S.A. rLatinclear"), quien acreditará en su sistema Interno el monto de capital que 
corresponde a cada uno de los Participantes. Dichas cuentas serán designadas inicialmente 
por el Emisor o la persona que para estos efectos ha sido previamente designada; en el caso 
de la emisión de las Acciones Clase B: Global Va lores, S.A. La propiedad de los derechos 
bursátiles con respecto al Macrotftulo estará limitada a Participantes o a personas que los 
Participantes le reconozcan derechos bursátiles con respecto a los Macrotftulos. 

La propiedad de los derechos bursátiles con respecto a los Macrotftulos sen\ demostrada, y 
el traspaso de dicha propiedad será efectuado únicamente a través de !os registros de 
Latinclear (en relación con los derechos de los Participantes} y los registros de los 
Participantes (en relación con los derechos de personas distintas a los Participantes). El 
Tenedor Registrado de cada uno de los Macrotítulos sera considerado como el único 
propietario de dtcha Accióh Clase B en relación con todos los pasos que deba hacer el Emisor, 
de acuerdo con los términos y condiciones de las aocionel8-
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Siempre que Latinclear sea el Tenedor Registrado del Macrotrtulo o las Acciones Globales, 
Latinclear será considerado el único propietario de las Acciones Clase B representadas en dichos 
títulos globales; los propietarios de derechos bursátiles con respecto a las Acciones Globales no 
tendrán derecho a que porción alguna de las Acciones Globales sea registrada a nombre suyo. En 
adición, ningún propietario de derechos bursátiles con respecto a las Acciones Globales tendra 
derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de 
Lalinclear. Un inversionista podra realiza r la compra de las acciones a través de cualquier casa de 
valores siempre que dicha casa de valores sea, a la vez. Participante de Latinclear. 

Igualmente, los pagos de dividendos bajo el Macrotrtulo se harán a Latlnclear como el Tenedor 
Registrado del mismo. Será responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros 
relacionados con, o los pagos rea lizados por cuenta de los propietarios de derechos bursátiles 
con respecto al Macrotítulo y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con 
dichos derechos bursátiles. 

Latinclear, al recibir cualquier pago de dividendos en relación con el Macrotítulo acreditará las 
cuentas ele los Participantes en proporción a sus respectivos derechos bursátiles con respecto al 
Macrotítulo, de acuerdo con sus registros. Los Participantes, de manera simultánea e Inmediata, 
lo acreditará a las cuen tas de custodia de los propietarios de derechos bursátiles con respecto a 
los mismos, en proporción a sus respectivos derechos bursát iles. 

Nótese que los traspasos entre Participantes de Latlnclear déberá cumplir con los reglamentos y 
procedimientos de Latlnclear, mismos que han sido previamente autorizados por la SMV. 

En vista de que Latinclear únicamente puede actuar por cuenta de los Participantes. quienes a su 
vez actúan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona 
propietaria de derechos bursátiles con respecto a las Acciones Globales, de dar en prenda sus 
derechos a personas o entidades que no son Participantes, podrfa ser afectada por la ausencia de 
instrumentos flslcos que representen dichos Intereses. 

Latinclear le ha informado al Emisor lo siguiente: 

a. Que tomará cualquier acción permitida a un Tenedor Registrado, 
únicamente de acuerdo con instrucciones de uno o más Participantes a 
favor de CU\'a cuenta se hayan acreditado derechos bursát iles con 
respecto a las Acciones Globales, y únicamente en relación con la 
porción del total del capital de las acciones con respecto a la cual dicho 
Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones. 

b. Que es una sociedad anónima constituida de acuerdo con las leyes de la 
Republica de Panamá y que cuenta con licencia de cent ral de custodia, 
liquidación y compensación expedida por la SMV. 

c. Que fue creada para mantener valores en custodia a favor de sus 
Participantes, y así facilitar la compensación y liquidación de 
transacciones de valores (o instrumentos financieros) entre 
Participantes, med1ante el mecanismo de anotación en cuenta, 
eliminando de esta forma la necesidad de movimiento de certificados 
físicos y, por ende, los riesgos que una tenencia fislca de valores conlleva. 

Los Participantes de La tinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia; en 
un futuro, podrán también Incluir otras organilaciones. Los servicios indirectos de Latlnclear 
están disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera personase@.-
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que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o 
Indirectamente, 

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condici'ones del Acuerdo 
con el Emisor celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligará a Latinclear y/o a los Participantes 
o podrá Interpretarse en el sentido de que Latlnclear y/o los Participantes garantizan a los 
Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de las Acciones la recuperación de los valores 
invertidos en las ACCiones. Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de las Acciones 
Clase B en concepto de pago de dividendos declarados, se hará con el dinero que para estos fmes 
proporcione el Emisor. 

Latlnc lear no asume responsabi lidad alguna de efectuar un pago debido por el Emisor si, a la 
fec.ha de dicho pago, no cuenta con disponibilidad de fondos transferidos por el Emisor para tales 
propósitos. 

2. Acciones Individuales 

El Emisor, o terceras personas facultadas para tales efectos. podrá emitir las Acciones Clase B 
como Certificados Individuales a favor de cualquier persona que no sea una central de custodia. 
Cualquier ter1edor de derechos bursátiles con respecto al o los Macrotítulos podra solicitar la 
conversión de dichos derechos bursátiles en certificados físicos representativos de sus Acciones 
Clase B del Ernlsor, mediante solicitud escrita dirigida al Participante que le ha reconocido 
derechos bursátiles con respecto al Macrot(tulo. Para tales efectos, el solici tante deberá enviar 
una solicitud de rematerializactón de las Acciones Clase B de las cuales es el legítimo propietario, 
dirigida a Latinclear, formulada de acuerdo con sus reglamentos y procedimientos, presentada a 
través de un Participante. 

En todos los casos, los certificados físicos representativos de las Acciones Clase B entregadas a 
cambio del o los Macrotítulo(s)o derechos bursátiles con respecto a este (estos) serán registradas 
en los nombres que el Participante correspondiente le Indique al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia (como representante del Emisor) por escrito y emitidos en las denominaciones 
aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear. 

Correrán por cuenta del tenedor de derechos bursátiles que solicita la emisión de los certificados 
físicos representativos de las Acciones Clase B cualesquiera costos y cargos en que Incurra, directa 
o indirectamente, el Emisor en relación con la emisión de dichos certificados físicos. 

18. ntularidad. 

Las Acciones Clase B de esta emisión, serán emitidas únicamente de forma nominativa y 
registrada. En ningún caso se permitirá Acciones Clase B emitidas al portador. 

19. Depósito Previo. 

A fin de cumplir con lo exigido en el artículo 202 del Texto Único del Decreto Ley 1 de 1999, el 
Emisor ha establecido el depósito previo de las Acciones Comunes Clase 8 con la Central 
Latinoamericana de Valores, S.A.., sociedad organizada y existente de acuerdo con las leyes de 
Panamá, y que cuenta con licencia otorgada por la SMV para actuar como central de valores. El 
depósito se ha hecho mediante la entrega de un título Global. 

20. Régimen de Tenencia Indirecta~ 
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Aquellas personas, naturales o jurídicas, que inviertan en las Acciones Clase B del Emisor tendrán 
su derecho de propiedad en dichas Acciones consignados e inmovi lizados ante una central de 
valores debidamente autorizada para operar en la República de Panamá, y estará sujeta al 
''Régimen de Tenencia Indirecta", mismo que se encuentra debidamente regulado en el Capitulo 
Tercero del Título X del Texto Único del Decreto Ley 1 de 1999, "por el cual se crea la Comisión 
Nacional de Valores ( ... )" hoy en día, Superintendencia de Mercado de Valores. 

De conformidad a la ley aplic¡¡ble, nótese que el inversionista bajo el Régimen de Tenencia 
Indirecta adquiere el estatus o calidad de "Tenedor Indirecto" en relación con aquellas Acciones 
Clase B que se encuentran debidamente consignadas e inmovilizadas ante una central de va lores 
autorizada para operar en la República de Panamá, y comprados a su favor a través de una casa 
de valores o un intermediario, y como tal, adquirirá derechos bursátiles sobre las Acciones Clase 
B de conformidad con lo dispuesto en el Texto Único del Decreto Ley 1 de 1999. 

La Junta Directiva del Emisor outorizó que las Acciones Clase B puedan consignarse y transferirse 
a través de Latinclear, o cualquier otra cenl ral de valores debidamente autorizada para operar en 
la República de Panamá. Por lo tanto, el Emisor podrá representar las Acciones Clase B mediante 
la emisión de Macrotítulos o Tftulos Globales a favor de dichas centrales de valores. 

En este orden de ideas, y como fue expresado a priori, el Emisor ha contratado a Latinclear para 
actuar como la Central de Valores en relación con la oferta pública de las Accrones Clase B. Por 
lo tanto, Latinclea r será el Tenedor Registrado de las Acciones Clase By considerado por el Agente 
de Pago, Registro y Transferencia, asf también por el Emisor, como el único propietario de las 
Acciones Clase B, mientras que los Inversionistas serán considerados Tenedores Indirectos y 
como tal. adquirirán derechos bursátiles sobre las Acciones Clase B, de conformidad con lo 
dispuesto en el Texto único del Decreto Ley 1 de 1999. 

El Inversionista, en su condición de Tenedor Indirecto de las Acciones Clase B podrá ejercer sus 
derechos bursátiles de ¡;¡cuerdo con la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear. 

Latlnclear ha lhforma do al Emisor que tomará cualquier acción permitida a un Tenedor Indirecto 
de las Acciones Clase B únicamente de acuerdo con Instrucciones de uno o más Participantes a 
favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursátiles con respecto de las Acciones Clase 
B y únicamente en relación con la porción del total del capital de las Acciones Clase B sobre la 
cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones. 

El inversionista que solicite que las Acciones Clase B que adquiera sean emitidos de forma flslca 
y a su nombre, debe entender que, por ende, no estará sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta. 

En c¡¡so de que una de las Acciones Clase B tenga a dos (2) o más personas como su Tenedor 
Registrado, las Instrucciones en relación con estas Acciones Clase B que sean Impartidas por 
aquellos al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Emisor, se regirán por las .disposiciones 
de la Ley No. 42 de 1984. en espedflco: 

a. si se utiliza la expresión 'Y en el Registro, se entenderá como una acreencia 
mancomunada y se requerirá la firma de todos los Tenedores Registrados de dichas 
Acciones Clase B identificados en el Registro: 

b. si se utiliza la expresión "o" se entenderá como una acreencla solidaria y se requerirá la 
f irma de cualquiera de los Tenedores Hegistrados de dichas Acciones Clase B; y 

c. si no se utiliza alguna de estas expresiones, o se utiliza cualquiera otra que no indique 
claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entenderá como una acreenciaqÍ}-

29 



mancomunada y por lo tanto se requenrá la firma de todos los Tenedores Resistrados de 
dichas Acciones Clase B que aparecen en el Registro. 

Prestarán mérito ejecutivo las certificaciones que expida el Emisor o aquellas que e:xplda el 
Agente de Pago, Registro y Transferencia, en relación con los derechos que una persona tenga 
sobre valores representados por medio de anotaciones en cuenta, as! como las que expida un 
inte rmediario en relación con los derechos bursátiles que hubiese reconoc1do sobre activos 
financieros en cuentas de custodia. Bajo ningún concepto, las certificaciones antes cítadas 
pueden considerarse "valor' para los efectos de la Ley del Mercado de Valores de la República de 
Panamá. 

21. Transferencia de Derechos Bursátiles y de Acciones Emitidas en Certificados Físicos. 

De conformidad a los reglamentos y procedimientos de Latinclear, las transferencias de los 
derechos bursátiles reconocidos a los inversionistas que oslenten la condición de Tenedores 
Indirectos sobre las Acciones Clase B que estén depositadas y custodiadas en dicha entidad 
autorregulada, y que estén acreditadas en las cuentas de los Participantes, serán efectuadas por 
Latinclea r. 

Las Acciones Clase B son únicamente transferibles er'l el Registro de Tenedores administrado por 
el Agente de Pago, Registro y Transferencia. Cuando sea presentada una Acciones Clase B al 
Agente de Pago, Registro y Transferencia con el objetivo de que éste registre su transferencia, 
específicamente en el caso de Acciones Clase B Individua les, el Emisor entregará al Agente de 
Pago, Registro y Transferencia el nuevo Certificado que este emitir~ a favor del cesionario, de 
acuerdo con lo establecido en esta sección. Para ser transferidas, las Acciones Clase 8 deberán 
ser debidamente endosadas por el Tenedor Registrado a favor del cesionario, y proseguir con la 
pronta entrega de ésta al Agente de Pago, Registro y Transferencia, quien cancelará dichas 
Acciones Clase B (las endosadas), expedlra y entregará nuevas Acciones Clase 6 al endosatario de 
las Acciones Clase B transferidas, y anotará dicha transferencia en el Libro de Registro de 
Tenedores. Completado e.ste procedimiento en su totalidad, el nuevo certificado contentivo de 
las Acciones Clase B sera una obligación valida y exigible del Emisor, y gozará de los mismos 
derechos y privilegios que tenlan las acciones transferidas. Todas IJs Acciones Clase 8 
presentadas al Agente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia, 
deberán estar debidamente endosadas por el Tenedor Registrado mediante endoso especial, en 
forma satisfactoria a JUicio del Agente de Pago, Registro y Transferencia y, a solicitud del Agente 
de Pago, Registro y Transferencia o el Emisor, autenticada la firma de ambas partes (endosante y 
endosatario) ante Notario Público Autorltado. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia no tendra obligación de anotar el traspaso en el 
Registro de Tenedores, y podra retener el pago de capital o de dividendos que razonablel'l"lénte 
creyese no ser senuiM y auténtico o sobre el cual e><lsta algur1 reclamo, disputa, litigio u orden 
judicial con relación a su tenencia, propiedad, disposición, secuestro, embargo, validez, 
legitimidad o transferencia. La anotación hecha por el Agente de Pago, Registro y Transferencia 
en el Registro de Tenedores completará el proceso de transferencia de las Acciones Clase B. 

En el evento de que se adquieran Acciones dase B fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado 
organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia la transferencia 
de dichas Acciones Clase B, se debercl mostrar evidencia al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia de la retención del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio 
de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de 
capital causada en la venta de las acciones de que se tra te, o bien evidencia de que la~ 
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transferencia no esta sujeta al pago de dicho Impuesto. En este mismo orden de ideas, se 
recomienda leer la sección denominada "Incentivos Fiscales o la Inversión Turfstico"' incluida más 
adelante en este prospecto informativo. 

22. Canje y denominación de los Acciones Comunes. 

Los Tenedores Registrados de las Acciones Comunes Clase B emirldas frsicamente podr~n solicitar 
por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia el reemplazo o canje de una o más 
Acciones Clase B de las que sean titulares por otros de otra denominación o la consolidación de 
varias Acciones Clase B por otros Acciones Clase B de otra denominación, siempre que las 
Acciones sean de la misma clase y que con respecto al certificado contentlvos de las Acciones 
Clase B no pese orden judicial que Imposibilite la negociación de las mismas. Dicha solicitud 
deberá estar acompañ<~da de las Acciones Comunes Clase B que desean canjear, debidamente 
endosadas. 

La solicitud la realizará el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, en las oficinas principales de este último y deberá estar acompañada de los 
certlftcados de las Acciones Clase B que desean canjear, debidamente endosadas. Una vez 
presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Sección, el Agente de Pago, 
Registro y Transferencia procederá a anular los títulos canjeados y a entregar las acciones 
sustituidas, los cuales deberán coincidir en cuanto al número total con el de las Acciones 
canjeadas. Toda solici tud para la reposición de una acción mutilada, destruida, perd ida, robada, 
hurtada o indebidamente apropiada deberá ser dirigida por escrito al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, con copla enviada al Emisor, acompañando la fianza u otra garantía que para cada 
caso determine el Emisor y las pruebas que a satisfacción del Emisor y del Agente de Pago, 
Registro y Transferencia acrediten el robo, hurto, destrucción, mutilación, pérdida o apropiación 
indebida, as1 como cualquiera otra documentación e Información que soliciten el Emisor y/o el 
Agente de Pago. Registro y Transferencia. Una vez recibida la documentación anterior, el Emisor 
podrá autorizar al Agente de Pago, Registro y Transferencia a que reponga la acción objeto de la 
solicitud de reposición. No obstante, IGJ anterior, .el Emisor siempre podrá exigir que se proceda 
mediante el trámite de un juicio de reposición de titulas, sin períulcio de exigir las fianzas y 
garantras del caso. 

23. Limitación de Responsabilidad 

Nada de lo estipulado en este Prospecto y en los términos y condiciones del tftulo global o 
macrotftulo, obligará a Lat inclear y a los Participante~ o podrá Interpretarse en el sentido de que 
Latinclear y los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente 
registrado) de las acciones, pago a capital y dividendos correspondientes a las mismos. 

24. Dineros No Reclamados. 

Las sumas de capital y dividendos de las Acciones Clase B que no sean cobradas por el Tenedor 
Registrado, o que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y 

Transferencia, según lo dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o 
de los "Documentos de fa Emisión", o a consecuencia de haberse dictado una orden de parte de 
alguna autoridad competente, no devengarán dividendos ni Intereses de ninguna clase con 
posterioridad al Dla de Pago. 

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposición del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia para cubrir los pagos de capital y dividendos de las acciones (representadas~ 
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mediante tltulos flsicos que no hayan sido consignadas e inmovilizados ante una central de 
valores) y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor Registréldo luego de transcurrido un 
periodo de ciento ochenta (180) dlas calendarios después de pago de dividendo, será devuelta 
por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, al Emisor en dicha fecha, y cualquier 
requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fecha deberá 
ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia, 
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por par te del Tenedor 
Registrado. 

25. Cancelación. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia procederá con la anulación, y la cancelación, de todas 
las Acciones Clase e que hayan sido pagadas o recompradas, y aquellas que hubiesen sido 
reemplazadas de conformidad con lo establecido en los términos y cond1ciones del Prospecto 
Informativo y de los "Documentos de la Emisión". 

25. Prescripción. 

Las obligaciones del Emisor que se deriven del Prospecto Informativo o de los "Documentos de la 
Emisión", prescribirán de acuerdo con lo previsto en las leyes de la República de Panamá. 

27. Ley y Jurisdicción Aplicable. 

Tanto la oferta pública de las Acciones Clase B del Emisor, así como los derechos y las obligaciones 
derivados de éstas, se regirán por las leyes de la República de Panamá. 

El Emisor y los Tenedores Registrados aceptan, irrevocablemente, que cualquier controversia, 
diferencia o disputa que surja con motivo de la validez, interpretación, ejecución o terminación 
de las Acciones Clase B, será resuelta mediante arbitraje en Derecho y en el idioma Español, ante 
el Centro de Conciliación y Arbitraje de Panamá. El arbitraje se llevará a cabo y seguirá las reglas 
del referido centro. 

B. El Agente de Pago, Registro y Transferencia. 

l . Identificación del Agente de Pago, Registro y Transferencia. 

El Emisor ha contratado los serv'1cios profesionales de GLOBAL BANK CORPORATION para que 
brinde sus servicios en ca lidad de Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente 
Emisión. 

GLOBAL BANK CORPORATION es una sociedad anónima constituida mediante Escritura Pública 
No 14,421, fechada al 29 de diciembre de 1993, protocolizada en la Notaria Décima del Circuito 
Notarial de Panamá, e inscrita en el Registro Público de Panamá a Folio Electrónico No.281810 
($)desde el dla 3 del mes de enero de 1994. 

GLOBAL BANK CORPORATION obtuvo su Licencia General para el ejercicio de actividades 
bancarias mediante la Resolución SBP-0.4-94 expedida el3 de marzo de 1994@-
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GLOBAL BANK CORPORATION, banco 100% de capltal panamefio, 1nlcla operaciones el30 de junio 
de 1994, originalmente fue. concebido como un banco netamente corporativo; sin .embargo, ante 
el crecimiento considerable de los primeros aflos y con la visión de ser un jugador lmportarate en 
el sector flnantiero panameño, adquirimos en 1999 el lOO% del capital acc!onario de Colaba neo, 
convirtiéndonos en el primer grupo bancario que dio Inicio a las fusiones y adquisiciones 
bancarias en Panamá. 

Esta transilcclón triplicó los activos de GLOBAL BANK CORPORATION, pasando de 135 a 454 
millones; a partir del año 1999 las tasa.s de crecimiento de Global Bank han sido sostenldamente 
mayores que las de la Industria. 

En el 2019, GLOBAL BANK CORPORATION adquiere Banviv:ienda, logrando una certera de más de 
200 mil clientes, con un abanico de servicios y productos financieros robustos los cuales se 
ajustan a las necesidades de cada uno de sus clientes. La Junta Directiva del Agente de Pago, 
Registro y Transferencia, es decir, GLOBAL BANK CORPORATION está conformada por 
profesionales en las Meas de administr¡¡ción de negocios, comercio, banca, Inversiones y seguros; 

Director 1 Presidente Jorge Vallarlno Strum 
Director 1 Vicepresidente Félix 13. Maduro 
Director 1 Secretario Bolívar Vallarino Strunz 
Director 1 Tesorero Jorge E. Vallarino M. 
Director Independiente Eddy Rene Pinilla 
Director Independiente Alberto Alemáh Zubieta 
Director Stephen Wong 

.. 

Director Domingo Diaz S. 
Dire~tor Jack Eskenazl Cohen 
Director lshak Bhiku Rawat 
D1rector Alberto R: Dayan 
Director Otto Wolfschoon l-Iorna 
Director Mónica García de Paredes de Chapman 
01rector Ullana Gomez Candanedo 
Director Ana Cristina Rubinoff 

Actualmente, el Gerente General de GLOBAL BANK CORPORATION es el Llcenc:lado Jorge E. 
Vallarino M, mientras que la Representación Legal recae en Jorge E. Vallarino Strunz. 

Las oficinas principales de GLOBAL BANK CORPORATION .están ubicadas en el Corregimiento de 
Juan Dfaz, Urbanización Santa Marra Business District, Torre Global Bank 

El Emi5or ha constatado que GLOBAL BANK CORPORATION cuenta con la capacidad f inanciera, 
herramientas tecnológicas y de sistemas, planes .de contingencia, respaldo5 rnformáticos v 
tecnológicos, personal calificado y mantiene, en todo momento, acceso directo al sistema de 
pago local e internacional (accesos a la Cámara de Compensación del Banco Nacional de Panamá, 
y/o sistemas SWIFT, entre .otros). 

Por los servicios en calidad de Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor pagará a 
GLOBAL BANK CORPORATION un honorario anual para el primer aí'lo de $10,000.00 + ITBMS. El 
primer pago. será automáticamente descontado de los fondos recaudados por el Emisor como 
producto de la oferta pública de valores q})-
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Los servicios de GLOBAL BANK CORPORATION cesaran de forma Inmedia ta, y sin necesidad de 
comunicación previa, una vet no existan Acciones Clase B del Emisor emitidas y én circulación. 

2. Generalidades de la Designación de Agente de Pago1 Registro y Transferencia. 

El Emisor ha contratado los servicios de GLOBAL BANK CORPORATION en calidad de Agente de 
Pago, Registro y Transferencia d.e la oferta pública de sus Acciones Clase B detallada en este 
Próspecto lnformativEJ y.en los Documentos de la Emisión, ya que GLOBAL BAJIIK CORPORATION 
tiene una estructura admlnlstratiV<l, flnandera, de personal y tecnológica que garantiza la 
transparencia durante la prestación de los servicios para los cuales ha sido contratado. 

No obst~nte1 el Emisor se reserva el derecho de designar a futuro a otra institución que reafice 
las funciones de Agente de Pago, Registro v Transferencia. De nombrarse otro Agente de Pago, 
Registro y Transferencia. copia del contrato entre el Emisor v un nuevo Agente de Pago, Registro 
y Transferencia será enviado a la SMV, a Latinex; a Latinclear y cualquiera otra entidad de rndole 
;;~drnlnlstrativa o judicial que en el futuro lo requiera. 

3. Contrato para la Prestación de Servidos en Calidad de Agente de Pago, Registro y 
Transfere!1cla. 

1. De los servicios 

De conformidad con el Contrato para la Prestación de Se.rviclos de Agente de Pago, Registro y 
Transferencia suscrito entre GLOBAL BANK CORPORATION y el Emisor, este último prestará los 
siguientes servicios: 

a. LLEVAR el Libro de Registro de Accionistas de los tenedores registrados de las 
Acciones Clase B de EL EMISOR dabidamente actualizado al final de cada dla hábll. 
Este registro podrá ser llevado de manera electrónica, e Impreso a solicitud del 
EMISOR, la SMVy la BLV. 

b. EJECUTAR la autenticación, expedición, registro, tral')sferencla, cancelación y 
reposición de las Acciones Clase B de conformidad con los términos y condiciones del 
presente Contrato de Agencia, de las A~ciones Clase By del Prospecto Informativo 
Definitivo. 

c. CERTIFICAR. previa solicitud del EMISOR, la identidad d~l Tenedor Registrado de 
una o varias de las Acciones Clase B. 

d. ASISTIR al EMISOR· en el cálculo de los dividendos de las Acciones Clase B, y en la 
distribución de estos, cuando el EMISOR decida repartir dichos dividendos. 
Inicialmente, los dividendos deberán ser calcu lados anualmente. 

e. DECLARAR, de ser asi requerido por la mayorfa de los Tenedores Registrados de 
las Acciones Clase B, al EMISOR en EVENTO DE INCUMPLIMIENTO. 

f. Llegada la Fecha de Pago sin recibir los fondos suficientes para realizar el pago 
programado, informar por escrito a los Tenedores Registrados, a la BLV, a la SMV de 
Panamá y al EMISOR que no pudo realizar el pago debido, según corresponda por no 
contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago~ 
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h. De ser necesario conforme a la ley, o cualesquiera modificaciones que se le hagan 
a la Ley 80 durante el tiempo de vigencia del pres.ente Contre~to, rNener en nombre 
y representación del EMISOR cua lquier Impuesto, tasa o contribución que se genere 
con respecta a las Acciones Clase B. 

i. El EMISOR declara conocer y aceptar que el Agente de Paga, Registro y 
Transferencia proveerá aquella ln(ormac16n que en derecho deba proveer a los 
organismos gubernamentales de regulación y supervisión, ta les coma la SMV, así 
como también a las organizaciones autorreguladas, por ejemplo, la BLV. 

2. Del Libro de Registro 

De conformidad al Contrata para la Prestación de Servicios de Agente de Pago, Registro y 
Transferencia suscrito entre el GLOBAL BANK CORPORATION y el Emisor, y mientras GLOBAL 
BANK CORPORATION no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un 
representante autórlzado de este, o alguna orden de autoridad competente Indicando otra cosa, 
el Agente de Pago, Regis-tro y Transferencia reconocerá al último Tenedor Registrado de una 
Acción Clas.e B como el únjco, legítimo y absoluto propietario y titular de dicha acción, para los 
fines de efectuar los pagos derivados de las Acciones Cla:se 8-, recibir instrucciones y para 
cualesquiera otros propósitos. 

Cuando cualquier institución competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores 
Registrados, hasta llegar a la persona natural, es GLQJ3AL BANK CORPORATION quien deber~ 
entregar a requerimiento del Emisor la lista de Tenedores Registrados en sus sistemas Internos. 
No obstante, el Emisor deberá otorgarle al Agente de Pago, Registro y Transferencia Uh plazo no 
inferior de dos (2) días hábiles para entregarle la información de manera escrita o mediante 
cualquier suporte informátll;:o. En estos casos, es el Emisor el único responsable de la información 
provista por el Agente de Pago, Registro y Transferencia previo requerimiento de su parte. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberá suministrar cualquiera información o 
explicación sobre la Emrslón que requiera la SMV y/o Entidades Autorreguladas. 

Igualmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia se compromete a mantener en sus 
oficinas principales un Registro de los Tenedores Registrados en cuyo favor se hubiesen emitido 
las Acciones Clase B, en la cual anotará: (1) la Fecha de Expedición de cada una ct·e las Acciones 
Clase 8, el número de Acciones Clase B de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor 
nominal de cada uno de las Acciones Clase B; (2) el nombre y dirección del Tenedor Registrado 
de cada uno de las Acciones Clase B que sea inicialmente expedido, asl como el de cada uno de 
los subsiguientes endosatarios o cesionario del mismo¡ {3) la forma de pago de los dividendo y el 
capital, elegida por cada Tenedor Registrado; {4) el monto pagado a cada Tenedor Registrado en 
concepto de capital y dividendos; (S) los gravámenes y restricciones legales y contractuales que 
se han establecido sobre las Acciones Clase B (cuando aplique); (6) el nombre del apoderado, 
mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido 
poder de dirección de acuerdo a la ley; y (7) cualquier otra Información que el Agente de Pago, 
Registro y Transferencia considere conveniente y necesaria para el buen ejercfclo de sus 
funciones. 

A su vez, el Registro de Tenedores mantend(á (a siguiente información~ 
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a. Acciones Comunes emitidas y eo circulación por denomin<lción y número 
b. los Acciones Comunes no emitidas y en custod.ia 
c. los Acciones Comunes canceladas: 

i. mediante r·edención ant icipada 
iL por reemplazo de Certificados de Acciones Clase B m!Jtiladas, perdidas, 

destruidos o hurtados; 
iii. por .canje por Acciones Clase B de diferente denominación. 

El Agente de Pago, Registro y Transferenci<J mantendrá el Registro de Tenedores abierto para su 
inspección por cualquier dignatario o empleado de Emisor debidamente autorizado piJra ello, en 
días y horario laborable, y con previa notificacfón de un ( 1) día hábil. 

3. De Los Pagos 

Para aq Lle llas Acciones Clase B emitidas de forma global, consignados en Central Lati noamerlcana 
de Valores (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia har~ los pagos por intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear, 
esta ha re\ los pagos que correspondan a los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagarán 
a los Tenedores Indirectos. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberá tener los fondos disponibles para efectuar los 
pagos que correspondan con una antelación mfnima de cinco (5) dfas hábiles a la fecha de pago. 
Es el Emisor el único respot"lsable de los fondos para pagar obligaciones derivadas de esta oferta 
pública, liberando al Agente de Pago, Registro y Transferencia de cualesquiera responsabilidades 
por mora en el pago o por incumplimiento en el pago de una suma debida. 

Los pagos a capital o .dividendos de las Acciones Clase B serán hechos en las oficinas principales 
del Agente de Pago; Registro y Transferencia, en la Ciudad de Panamá, República de Panamá, a 
opción del Tenedor Registrado, (i) med!ante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado o (ii) 
en el caso que el Tenedor Registrado sea una centra l de custodia, el pago se realizará de acuerdo 
a los reglamentos y procedimientOs de dicha central; o (lil) mediante transferencia electrónica a 
favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado se 
entregarán en persona en la·s oficinas del A¡¡ente de Pago, Registro y Transferencia y se requerir~ 
una firma debidamente autorizada para su entrega. El Tenedor Registrado tiene la obligación de 
notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, por escrito, cuanto antes, la forma de pago 
escogida y el número de cuenta bancaria a la que se harán los pagos de ser este el caso, asf como 
la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agent e de Pago1 Registro y Transferencia no 
tendr~ obligación ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor 
Registrado con menos de cinco (5) dras háblles antes de cualquier Día de Pago de Dividendos. En 
ausencia de notificación al respecto, la forma de pago ser~ mediante cheque a favor del Tenedor 
Registrado. 

En Cáso de qUe el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de 
Pago, Registro y Transferencia no será responsable por la pérdida, hurto, destrucción o falta de 
entrega, por cua lquier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo será asumido por el 
Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitará 
a emitir dicho cheque a la persona autorizada por el Tenedor Registrado, entendiéndose que para 
todos los efectos lega les el pago de dividendos o capital ha sido hecho y recibido 
satisfactoriamente por ei Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente autorizada 
para retirar el cheque firme el registro de entrega de pagos del Agente de Pagó, Registro y 
Transferencia. El hecho que un Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientes, no J-. 
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se entendera -en ninguna circunstancia- como un incumplimiento del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de pérdida, hurto. destrucción 
o f¡¡lta de entrega del cheque, la can.celación y reposición del cheque se regir~ por las leyes de la 
República de Panamá y las prácticas del Agente de Pago, Registro y Trt~nsferencla. Todos los 
costos y cargos relacionados con dicha reposición correrán por cuenta del Tenedor Registrado. El 
pago a Latinclear como Tenedor Registrado se hara conforme al reglamento interno de Latlntlear. 

Si se esce>ge la forma de pago mediante transferencia electrónica, El Agente de Pago, Registro y 
Transferencia no sera responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos 
corresponsales involucrados en el envio o recibo de las transfere nr.ias electrónicas, que 
interrumpan o Interfieran con él recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. la 
responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitará a enviar la transferencia 
electrónica de acuerdo con las Instrucciones del Tenedor Registrado~ entendiéndose que para 
todos los. efectos lega les el pago ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor 
Registrado eri la fech<l de envfo de la transferencia. 

El Emisor retendrCÍ y descontará de todo pago que deba hacer con relacl6n a las Acciones Clase 
B, todos los impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por raz.ón de leyes o 
reglamentaciones, existentes o futuras, as1 como por razón de cambios en la interpretación de 
las mismas. Cualquier suma asl retenida sera pagada por el Emisor conforme lo requ iera la ley, a 
las autoridades tributarias correspondientes. 

El Agentl;! de Pago, Registro y Transferencia har~ buen pago de cada una de las Acciones Clase B 
cuando pague el capital y/o los dividendos, según sea el caso, conforme lo contemplado en las 
respectivas Acciones Clase B y en el Contrato de Agencia. El Agente de Paao, Registro y 
Transferencia podrá, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital o 
dividendos que c:orresp·onda a ciertas Acciones Clase 8 a consecuencia de haberse dictado alguna 
orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la ley. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia no incurrinl en responsabilidad alguna pór motivo de 
cua lquier acción que este tome (u omita tomar, incluyendo, en este caso la retención de pago) 
en base a una acción, instrucción, orden, notificación, certificación. declaración u otro 
dowrnento que El Agente de Pago, Registro y Tr;;nsferenci~ razonablemente creyese ser (o no 
ser en caso de 0misiones) auténtico y válido y estar (o no estar en el caso de omisiones) firmado 
por la(s) persona(s) aproplad(l(S) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial o de autoridad 
competente. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia y cua lquiera de sus accionistas, directores. 
dignatarios, asesores o comp'añf<;JS subsldlari¡Js o aflllíldas podr~n ser Tenedores Registrados de 
las Acciones Clase B y entrar en cua lesquiera transacciones comerciales con el Emisor o 
cua lquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin t ener que rendir cuenta de ello a los Tenedores 
Registrados de las Acciones Clase B. 

Nada de lo estipulado en este Prospecto ltlformativo obligará al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia o podrá interpretarse en el sentido de que el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia garantiza a los Tenedores Registradas los pagos correspondientes a los dividendos 
respecto a las Acciones Clase B, cu¡¡ndo apllque, o garantiza la va lidez, lega lidad o exigibilidad de 
las Acciones. Comunes Clase B o las obligaciones contraídas por el Emisor o bajo cualquier otro 
contrato o documento ejecutado con relación gestión administrativa respecto de las Atciones 
Clase B, o que deberá incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del Emisor. El Agente .de Pagt@.-
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Registro y Transferencia responder~ solo por los daños y perjuicios que se originen por actos u 
omisiones en que hubiese mediado negligencia grave, culpa grave o dolo de su parte ~ 

Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia tendrá las siguientes obligaciones: 

1. Calcular los dividendos a ser devengados por cada una de las Acciones Comunes Clase B 
en cada periodo de pago de dividendos, de conformidad con los términos y condiciones 
de las Acciones Comunes Clase B .. 

2. Notificar por escrito al Emisor el monto de los dividendos correspondientes a cada 
periodo de pago de dividendos que deba ser pagado en cada Fecha de Pago y el monto 
de capital en caso de que el Emisor recompre las Acciones Clase B. La notificación deber~ 
darse por escrito a más tardar diez {10) Días Hábiles antes de la Fecha de Pago 
correspondientes. 

3. Pagar a los Tenedores Registrados los dividendos y el capital de los Acciones Clase B en 
cada Fecha de Pago con los fondos que para tal fin reciba del Emisor según los términos 
y condiciones del Contrato de Agencia, las Acciones Clase B y los Documentos de la 
Emisión. 

4. Expedir, a solicit!Jd del Emlsor, las certificaciones que est e solicite en relación con los 
nombres de los Tenedores Registrados y el Saldo capita l de sus respectivas Acciones Clase 
B. y de los dividendos adeudados y el número de Acciones Clase B emitidas y en 
circulación. 

5. Expedir, a solicitud del respectivo Tenedor Registrado, las certificacJones haciendo 
constar los derechos que el solicitante tenga sobre ciertas Acciones Clase B. 

6. Recibir del Emisor todas las comunicaciones que este deba enviar a los Tenedores 
Resistrados, y viceversa. 

7. Transmitir al Emisor una copia de toda comunicación o notificación recibida de un 
Tenedor Registrado que requiera de una acción o decisión por parte del Emisor dentro 
de los tres (3) oras hábiles Siguientes al recibo de esta. 

8. Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago, 
Resistro v Transferencia y los demás sérvicios que El Agente de Pago, Registro y 
Transferencia convenga con el Emisor. 

9. Informar a los Tenedores Registrados, a la SMVy a Latinex sí, llegada una Fecha de Pago 
de Dividendos, no ha recibido fond0s suficientes para realizar el pago de dividendos y, 
por lo tanto, no podrá realizar el pago correspondiente. 

10. El Agente de Pago, Registro y Transferencia entregará a los Tenedores Registrados les 
sumas que hubíese recibido del Emisor para pagar los dividendo.s de las Acciones Clase B 
de conformidad con los términos y condiciones de esta oferta. 

11. El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberá suministrar cualquiera informaci'ón o 
explicación sobre la Emisión que requiera la Superin-tendertcia del Mercado de Valores 
y/o las Entidades Autorreguladas. 

4. Emlsl6n1 Autenticación y Registro por el Agente de Pago, Registro y Transferencia 

El Emisor ejecutará la emisión de las Acciones Clase B inicialmente e!1 uno o más Macrotítulos o 
títulos consignados en una central de valores; los cuales podrán ser intercambiados por 
certificados físicos Individuales. como se explicó en la Sección previa. 

Para que las Acciones Clase B sean una obligación valida, legal y exigible del Emisor, las mismas 
deberán ser firmados en nombre y representación del Emisor por las personas designadas pariJ}-
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tales efectos, de tiempo en tiempo, y podrá ser firmado, fechado y autenticado por el Agente de 
Pago, Registro y Transferencia, como' dlllgencla de autenticación. en la fecha que el Emisor reciba 
valor por dichas Acciones Clase B. 

La autenticación de las Acciones Clase B no implicará, de manera alguna, que él Agente de Pago, 
Registro y Transferencia garantiza las obllgaciones de pago del Emisor con respecto a las Acciones 
Clase B. Las firmas en los certificados de las Acciones Clase B podrían ser impresas, pero (11 menos 
una de las firmas, deberá constar en original. El Emisor ha designado a la fiduciaria GLOBAL BANK 
CORPORATION como su Agente de Pago, Registro y Transferencia, cuyos datos senerales y de su 
contrat ación se encuentran mas adelante. 

Cada una de las Acciones Clase B será fechada y registrada por el Emisor en el día de su 
expedición. El Agente de Pago, Registro y Transferencia rnantendr~ en sus ofic1nas principales un 
registro de contentivo de los nombres de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase B del 
Emisor (en .adelante el ''Registro de Teneélores11

) en el cual deberá constar. corno minlmo, la 
siguiente información con respecto a las Acéiones Clase B: 

a. la Fecha de Expedición de cada Acción Clase By el número de Acciones Clase B 
de que sea titular cada Tenedor Registrado; 

b. el nombre y dirección del Tenedor Registrado de las Accl.ones Clase B que sea 
inicialmente expedido, asr como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o 
cesionario del mismo; 

c. la forma de pago de los dividendos, elegida por cada Tenedor Registrado; 

.d. los gravámenes y restricciones legales y contractuales que se han establec1do 
sobre las Acciones Clase B; 

e. el nombre del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores 
Registrados o de la persona ·que haya adquirido poder de di rección de acuerdo con 
la ley; y 

f cualquier otra información que el Agente de Pago, Registro y Transferencia, 
con si de re conveniente. 

A su vez, el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendr~ la siguiente Información: 

1. Acciones Clase B emitidos ven clrculacl6n: 
a. por denominación y número 

2. Acciones Clase B no emitidos y en wstodla 
3. Acciones Clase B cancelados: 

a. Por vencimiento; 
b. Pnr recornpra; 
c. Por reemplazo por Acciones Clase 8 mutilados, destruidos, perdidos o 

hurtados; o 
d. Por canje por Acciones Clase B de diferente denominación 

4. Acciones Clase B no emitidos por núrnero y, 

5. Cualquier otra Información que el Agente de Pago considere conveniehte.~ 

39 



En adición a lo anterior, el Agente de Pago enviará informes mensuales al Emisor, los cuales deben 
contener la siguiente Información, a saber: 

1. La fecha de expedición de cada Acción Clase By el nombre y la dirección de la(s) 
persona(s) a favor de quien(es) las Acciones Clase B sean inicialmente expedidos, élSÍ 

como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios de los mismos. 

2. Las Acciones Clase 8 ernitldas y e11 circulación, por denominación y número. 

3. Las Acciones Clase B can_celadas o re-compradas, así como las reemplazadas por 
h~ber sido mutiladas, perdidas, destruida .o hurtadas, o por ca nje por Acciones Clase 
B de diferente denominación. 

Los Acciones Clase B son solamente transferibles eri el Registro de Acciones que para tales efectos 
lleva y mantendrá custodiado y actua lizado el Agente de Pago, Registro y Transferencia_ No 
exist en restricciones para la transferencia de· las Acciones Clase B. No obstante, el Emisor 
recomienda a todo potencial inversionista, leer " Incentivos Fiscales a la Inversión Turlst ica'' en 
este Prospecto Informativo. 

C. El Agente de Pago, Registro y Transferencia y las Certificaciones de Inversionista: Primer 
Adquirente 

El fundamento jurídico para el registro de una emisión y posterior autorización para negociar las 
Accic:.>nes Comunes Clase Bes el Texto Único del Decreto Ley No. 1 de 8 c;le juliq de 1999. junto al 
Texto Único del Acuerdo No. 2-2010. La emisión a través de una oferta pública de Acciones 
Comunes Clase B de lá sociedad EMERALD CAY BOCAS, S.A. cuyos términos y condiciones se 
detallan en este Prospecto Informativo y otros Documentos de la Emisión1 se fundamenta 
también en las siguientes excertas jurídicas: 

l. Ley No. 80 de .2012 
2. Ley No. 122 de 31 de diciembre de 2019 
3. Decreto Ejecutivo No. 364 de 27 de julio de 2020 

Esta normativa, como apreciaremos mas adelante en este Prospecto Informativo, busca proveer 
de ciertos incentivos. f iscales a ser aplicados al cien por ciento (lOO%) de los tenedores registrados 
de las Acciones Comunes Clase B que s.e constituyan en "Inversionista Primer Adquirente" . 

Dentro de las obl igaciones de El Agente de Pago, Registro y Transferencia, en relación con los 
Incentivos fiscaiesque pueden obtener inversionistas de las Acciones Comune~ Clase 8, el Agente 
de Pago, Registro y Transferencia desempefla un papel crucial, mismo que resumimos a 
continuación: 

1. Tramitar las so.licitudes que reciba de cualquier persona natural o jurfdica que califique 
corno " Inversionista Primer Adquirente", s.egún él termino es definido en la Ley de 
Fomento Turístico, respecto de las Acciones Clase B. Para los fines de lo anterior: 

i. Deberá recibir· la documentación que le entreguen todos aquellos 
tenedores registrados de Acciones Clase B del Emisor que consideren 
calificar como "lnversionjsta Primer Adquirente"; 

ii. El Agente de Pago, Registro y Transferencia queda por virtud el Contrato 
de Agencia suscrito con el Emisor, autorizado sin necesidad de un pode~ 
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especial o confirmación adicional, para so licitar en nombre del Emisor, 
las certificaciones y copias autenticadas de resoluciones o de cualquier 
otro documento público o privado que requiera, de la SM\:1, de Latinex o 
cualquier otra entidad pública o privada relacronadas con la emisión de 
las Acciones Clase B·. 

2. Deber~ verificar en un plazo ho mayor de quince ( 15} dlas hábiles contados desde la fecha 
en que recibiÓ la documentación de los Tenedores Registrados, que la satisface las 
condiciones establecidas. en la Ley de Fomento Turístico; 

3. En caso de que la verificación de la documentación recibida sea a su juicio satisfactoria 
para los fines de la Ley de Fomento Turístico, presentará una solicitud a la Dirección 
General de Ingresos acompañada de los documentos que establece el Decreto Ejecutivo 
No. 364 de 23 de julio de 2020; 

4. Hará· entrega de la constancia de presentación de la solicitud a que se refiere el numeral 
anterior a cada tenedor registrado que presente documentación de " lnversion is~a Primer 
Adquirente''. 

S. Har~ cargos al Emisor adicionales a los establecidos en la Cláusula Décimo Séptima del 
Contrato para la Prestación de Servlcjos en Cal1dad de Agente de Pago, Registfb y 
Transferencia por los gastos y honorarios que generen las gestiones aqul descritas. 

D. Desvlnc1.1lación del Agente de Pago, Registro y Transferencia. 

El Agente de· Pago, Registro y Transferencia podrá desvincularse de sus obligaciones diamantes 
del Contratq de Agencia suscrito·con el Emisor ya sea {1) por renuncia expresa¡ o (2) por desp1do. 

Cuando la desvinculación obedezca a la renuncia de El Agente de Pago, Registro y Transferencia, 
la cual podrá presentar en cua lquier momento y sin necesidad de alegar "causa justa", más 
deberá dar previo aviso por escrito al Emisor, el cual no podr¿ ser menor de sesenta (flO) días 
calendarios de anticipación a la fecha en que su renuncia será efectiva, pudiendo el Agente de 
Pago, Registro y Transferencia y el Emisor renunciar al resto del plazo de común acuerdo. 

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor está obligado a de-signar a un nuevo Agente de Pago, 
Registro y Transferencia. En caso de que el Emisor nombre un nuevo Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, dentro de dicho plazo, y el mismo hava ac;:eptado el cargo (ei ''Nuevo Agente"), se 
entendera que la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente se ha hecho 
efectiva. 

En caso de que el Emisor no designe un Nuevo.Agente dentro del plazo antes indicpdO, el Agente 
de Pago, Registro y Transferencia tendr~ el derec:t1o de designar a un Nuevo Agente por cuenta y 
a nombre del Emisor, y sin requerir la autorización o aprobación de este último, preferiblemente 
designará un sujeto supervisado por la Svperintendencla de Sancos de la República de Panamá o 
de la Superintendencia del Mercado de Valores, en caso de haber alguno. No obstante, la 
renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no ser~ efectiva bajo ningún motivo hasta 
que se haya nombrado un Nuevo Agente y el mismo haya aceptado dicho cargo. 

Por otro lado, el Emisor podril remover cte forma inmediata al Aaente de Pago, Registro y 
Transferencia al ocurrir cualquiera de los siguientes caso~ 
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l. El Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en la ciudad de Panamá o 
su licencia fiduciaria sea cancelada o revocada; 9 

2. El Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por la Superintendencia de 
Bancos; o 

3. Al Agente de Pago, Registro y Transferencia, si fuese una Casa de Valores, su licencia le 
es suspendida, cancelada o revocada, o es Intervenido por la Superintendencia del 
Mercado de Valores; 

4. El Agente de Pago, Registro y Transferencia sea disuelto o se solicite su quiebra, concurso 
de acreedores o liquidación; o 

5. El Agente de Pago, Registro y Transferencia incurra en dolo en el cumplimiento de sus 
obligaciones bajo el Contrato de Agencia1 o por incumplimiento reiterado de sus 
obligaciones. 

El Emisor también podr~ remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia sin causa 
justificada, dando aviso prevlo y por escrito de tal decisión al Agente de Pago1 Registro y 
Transferencia con al menos sesenta (60) días calendarios de anticipación a la fecha fijada para la 
remoción o terminación de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor deber~ designar un nuevo 
Agente de Pago, Registro y Transferencia y suscribir un acuerdo de sustitución o nuevo contrato 
con el nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia su5tancialmente en los mismos términos 
y condiciones -del Contrato de Agencia, preferiblemente con entidades supervisadas, según se 
Indicó en los párrafos previos. En caso de que el Emisor nombre un nuevo Agen te de Pago, 
Registro y Transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entendera 
que la remoción del Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente se ha hecho efectlvr;. 

En caso que el Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia dentro del 
plazo antes indil:ado1 el Agente de Pago, Registro y Transferencia removido tendr~ la opción de 
nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorización o aprobación de este 
último, preferiblemente de entre entidades bajo la sup·ervisión y reglamentación de la 
SUperintendencia de Bancos de la República de Panamá o bien bajo supervisión y reglamentación 
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamá. No obstante, la remoción del Agente 
de Pago, Registro y 'Transferencia no será efectiva bajo ningún aspecto hasta que se haya 
nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo haya aceptado dicho 
cargo. 

En cas.o de renuncia o remoción, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debed entregar al 
Emisor val nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia toda la documentación relacionada 
con la gestl60 prestada, Incluido un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de 
dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitución junto con cualquier 
sa)do, previa deducción de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de 
Pago, Registro y Transferencia por razón de la pre-stación de sus servicios de acuerdo a los 
términos del Contrato para la Prestación de $ervicios en Ca lidad de Agente de Pago., Registro y 
Transferencia. Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia devolvera al Emisor 
los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma antiCipada, en proporción al resto del pl;;lZO 
que falte para completar el ai1o 

E. Modificaciones y Cambios. 

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto lnformati.vo y demás 
Documentos de la Emisión que respa ida n la oferta pública de las Acciones Clase B con el exclusivo 
propósito de· remedi¡;¡r ambigüedades o para corregir errores evidentes o Inconsistencias en la 
documentación o para ref lejar cambios en la información del documento <;:onstitutivo del Emisot(fj--
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Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condicioMs de las 
Acciones Clase B, y los Documentos de la Emisión, no se requerirá el consentimiento previo o 
posterior de los Tenedores Registrados de las Acciones Comunes Clase B. Tampoco se requerirá 
del consentimiento previo o posterior de los tenedores registrados de las Acciones Clase B para 
realizar cambios generales al documetlto cohstltutivo del Emisor. Tales enmiendas se hotlficarán 
a la SMV mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) días hábiles sisuientes a la fecha 
en que se hubiesen aprobado. 

Sin menoscabar lo previamente detallado, se debe entender que el Emisor podrá modificar los 
términos y condiciones de las Acciones Clase B de la presente emisión, en cua lquier momento, y 
ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de: (a) lo.s Tenedores 
Registrados de las Acciones Clase B que representen no menos de la "Mavorra Slmple de los 
Tenedores Registrados" de las Acciones Clase- B emitidas y en circulación. 

Toda modificación o reforma a los térmihos y condiciones de ias Acciones Clase B o cualquiera de 
los Documentos de la Emisión deberá cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 
(Incluyendo sus posteriores modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de 
Valores adopta el Procedimiento para la Presentación de Solicitudes de Registro de 
Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del 
Mercado de Valores. Las enmiendas no entrarán en vigor hasta que las mism;;¡s sean autorizadas 
y registrad~s por la SMV. 

Copia de la docum.entación que ampare cualquier reforma, corrección o enmienda de los 
términos y condiciones de las Acciones Clase B, será suministrada por el Emisor a la SMV, quien 
la mantendrá en sus archivos a la disposición de los Interesados. 

F. Actuación de los Tenedores Registrados. 

Cua lquier consentimiento, liberación o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores 
Registrados para modificar los términos y condiciones de las Acciones Clase B deberá ser 
adoptada en una reunión convocada y celebrada de acuerdo con las sigu ientes ~eglas : 

(1) Cualquier reunión podrá ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia. 

(ii) Cualquier reunión será convocada mediante notificación escrita a: {a) los 
Tenedores de las Acciones Clase B. Dlc~1a convocatoria Indicará la fecha, hora y lugar de 
la reunión, así como la agenda de la misma, y será enviada por lo menos diez (lO) oras 
Hábiles antes de la fecha de la reunión. No obstaflte, lo anterior, los Tenedores 
Registrados podrán renunciar a la notificación previa y su presencia o representación en 
una reunión constituirá renuncia tácita a la notificación prevía. 

(iii) los Tenedores Registrados podrán hacerse representar por apoderados en 
debida forma. 

(lv) A menos que los presentes en la reunión, por mayoría de votos acut:!rden otra 
cosa, presidirá la reunión un funcionario del Emisor y actuará corno secretario otro 
fur1clonario del Emisor. 

(v) La presencia de una Mayoría de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase 
B constituirá quórum para celebrar una reunión de los Tenedores Regist rados coC@--

43 



relación a .cualquier consentimiento, liberación o renuncia cuya aprobación requiera el 
voto favorable de una Mayorfa de Tenedores de las Acciones Comunes Clase B . 

(vi) Cada Tenedor Registr¡;¡do tendrá un voto por una de sus respectivas Acciones 
Comunes Clase 8. 

(vii) Una decisión de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase B, en una 
reunt6n debidamente convocada y constituida, será considerada aprobada sí ha sido 
autorizada mediante el voto favorable de una Mayorla de Tenedores Registrados de las 
Acciones Clase 13 de conformidad con lo establecido en el presente Prospecto 
Informativo. 

(viii) Una decisión aprobada de acuerdo con lo estipulado en esta sección por los 
Tenedores Registrados presentes o representados en una reunión, será considerada 
como una decisión de todos los Tenedores Registrados y será vinculante para todos los 
Tenedores Registrados, aún para aquellos Tenedores Registrados que no hayan estado 
presente o representados en la misma. 

(ix) Cua·fquier decisi6n que los Tenedores Registrados de las Accionesclase B, deban 
o puedan tomar conforme a lo dispuesto en las Secciones anteriores podrá Igualmente 
adoptarse mediante resolución de Tenedores Registrados aprobada, por escrito, sin 
necesid<Jd de convocatoria y reunión conforme a los acá pites anteriores, por una Mayoría 
de los Tenedores Registrados; pero si una resoluciÓn .de Tenedores Reg·rstrados no se 
adoptara mediante consentlmiento unánime pof estrito de todos los Tenedores 
Registrados, una cop.ia de tal resolución deberá ser enviada por el Emisor dentro de los 
cinco (S) Dias Hábiles siguientes a todos los Tenedores Registrados que no dieron ~u 
consentimiento a tal resolución. El consentimiento puede ser en forma de varias copias, 
cada una de las cuales deberá estar firmada por uno o más Tenedores Registrados. Si el 
consentimiento está en una o más copias, y las copias llevan fechas diferentes1 entonces 
la resolución será efectiva en la fecha que llev:e la últ ima copla mediante la cual una 
Mayoría de Tenedores Registrados, haya dado su consentimiento a la resolución 
mediante copias firmadas 

G. Declaraciones del Emisor. 

l . Declaraciones:. 

El Emisor, en beneficio de futuros Inversionistas y el público en general, declara lo siguiente: 
El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la 
Repúb lica de Panamá, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentación que se 
requiera en relac.ión con el registro y colocación de las Acciones Clase B. 
Toda la documentación requerida en relación con la Emisión; registm y colocación de las Acciones 
Clase B ha sido debidamente autorizada por el Emisor V constituye una ob ligación legal, válida y 
exigible al Emisor. 
Toda la documentación relaclor'lada a la Emisión, registro y colocación de las Acciones Clase B no 
viola o contradice ninguna ley o regulación de la República de Panamá y no infringe, viola o 
contradice el Pacto Social, resoluciones corporativas vigentes o ningún contrato del cual el Emisor 
es parte. 
No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra cualesquiera de sus 
activos, o causa p<rra suponer gue se pueda instaurar en su contra o en contra, demanda a lgun~ 
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que pudiera tener un resultado adverso, qué afette o pueda afectar la condición financiera del 
Ernisor. 
El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y 
no es parte en proce.so alguno de quiebra. concurso de acreedores, daclón en pago, liquidación, 
quita',' espera, renegociación y prórroga de sus obligaciones u otro proceso análogo. 
Los estados financieros auditados del Emisor pará el período concluido el 15 de abril de 2022 
fueron preparados por auditores independientes y de acuerdo a las Normas Internacionales de 
Información Financieras (NIIF) emitid.as por el Consejo de Normas Internacionales de 
Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus notas complementarlas una 
visión correcta de la posición financiera y de los resultados de las operaciones del Emisor durante 
los períodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren 
adecuadamente reflejados en los mismos. 
El Emisor no ha incurrido en ninguna de las Causa les de Vencimiento Anticipado ni se encuentra 
en mora bajo ningún acuerdo o contrato del cual sea parte o que involucr.e sus activos o pasivos, 
que pudiese afectar materia lmente su negocio o su posición fiMnclera . 

H. Obligaciones qe Hacer y de ('.lo Hacer por parte de El Emisor. 

Mientras existan Acciones Clase B emitidas y en circulación, el Emisor, se compromete a cumplir 
con las siguientes obligaciones (las "Obligaciones de Hacer"): 

l. Obligaciones de Hacer 

Suministrar a la SMVy a Latinex Bolsa, dentro de los plazos y de acuerdo con la periodicidad que 
establezcan dkhas entidades,_ la siguiente información: 

(i) Informe de Actualización Anual (IN-A) y Estados Financieros anuales, 
auditados por una fi(ma de auditores Independientes, los cuales deben s.er 
ent regados a más tardar tres (3) meses oespués del cierre de cada af\o fiscal. Los 
estados financieros anuales y la declaración jurada deberán ser preparados de 
conformidad con los parámetros y normas que establezca la SMV y latine~ . 

(ii) Informe de Actualización Trimestral (IN-T) y Estados Financieros Interinos No 
Auditados, los cuales deben ser ent regados a rnás tardar dos (2) meses después 
del cierre del trimestre correspondiente. 

(iii) Notificar por escrito a la SMV1 Latinex, al Agente de Pago1 Registro y 
Transferencia y a los inversionistas s.obre la ocurrencia de cualquier hecho de 
importancia o de cualquier evento o situación que pueda afectar el cumplimiento 
de sus obligaciones derivadas de la emisión y oferta pública de las Acciones Clase 
B. 

(iv) Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores y los acuerdos 
reglamentarios debidamente adoptados por la SMV. 

(v) Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas 
legales de cua lquiera naturale1.a de la R~públlca de Panamá que le sean 
aplicables~ 
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(vi) Cumplir con sus obligaciones como Emisor registrado én la SMV inclUyendo, 
pero no limitado a la obligación de remitir los Formularios por el Sistema 
Electrónico para la Remisión de lrrformacíón SERI, los Suplementos al Prospecto 
Informativo, Hechos de Importancia y las demás obligaciones establecida en el 
Acuerdo No.B-2018 del19 de diciembre .de 2018. 

2. Obligaciones de No Hacér del Emisor: 

Mient ras existan Acciones Clase B emitidas y en circulación, el Emisor se compromete a cumplir 
con las siguien tes obligaciones (las "Obligaciones de No Hacer"): 

a. No efectuar cambios sustanciales en su propósito original como en la naturaleza 
de sus operaciones; y 

b. No efectuar cambios materiales en sus polít icas y procedimientos de 
contabilidad. 

l. Eventos de Incumplimiento: 

Se considerará que ha ocurrido un evento de incumplimiento de la Emisión cuando el Emisor 
ii"'CU1npla con ct,JalqUiera de I<'IS Obligaciones de Hacer o No Hacer establecidas en la ~ewón 
anterior (H) de este Prospecto, y dicho incumplimiento no sea corregido o reversado, según fuere 
el caso, en un plazo de quince dlas desde la fecha en que sea detectado. 

En caso de que el incumplimiento no. se corrij;;~ o reverse en el pla7.o estipulado, corresponder~ a 
la mayoda de los tenedores registrados de las Acciones Clase 8 solicitar al Agente de Pago, 
Registro yTransferencia que declare que el Emisor se encuentra en un evento de incumpllmlento. 

J. Vencimiento Anticipado. 

Tratándose de una Emisión de Acciones. las Acciones Clase B, la presente Emisión no contempla 
eventos de vencimiento anticipado. 

K. Notificaciones. 

Toda notificación o comunicación al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia deberá 
ser dirigida por escrito y enviada, mediante cualquier medio de comunicación, ya sea electrónico 
o entrega flsica dél documento! por el tenedor o su apoderado, en las direcciones detél lladas a 
contin.uación: 

SI para el Emisor: 
Emerald Cay Bocas, S.A. 
c/o Eduardo Quintero Ysern 1 eguin tero@forzacrearlva.net 
PH MMG Tower, Piso No. 12 
Avenida Paseo de Mar 
Panamá, Ciudad 

Si para el Agente de F'ago, Registro y Transferencia: 

GLOBAL BANK CORPORATION c/o Jorge Vallarino Strum 
Torre Global Bank 
Santa Maria Business Dlstrlct~ 
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Panamá, Ciudad 

Cualquier notificación o comunica-ción a El Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia 
seré efectiva solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo .estab.lecido en esta sección. 

El Emisor podra variar la dirección antes Indicada o rea lizar cualquier notificación o comunicación 
respecto a la presente emisión, mediante notificaciones enviadas a los Tenedores Registrados por 
correo certificado o porte pagado a la dirección que aparezca en el Registro o. mediante dos 
publicaciones en dos periódicos de amplia circulación en la República de Panamá. Las 
notif icaciones serán efectivas a parclr de la fecha de la segunda publicación. Si la notificación es 
enviada por correo, se considerará debidamente dada en la fecha en que sea franqueada, 
independientemente de la fecha en Ql1e s.ea recibida p.or el Tenedor Registrado. 

L. Plan de Distribución de las Acciones Comunes. 

Las Acciones Clase B objeto del presente Prospecto lnforn1ativo serán colocadas en el mercado 
primario a través de Latinex. El Emisor se reserva el derech0 de, posteriormente, vender los 
valores en otro mercado. 

Para los efectos de las Acciones Clase 13 v~ en especial que los inversionistas puedan usar el crédito 
fiscal, la negociación y transferencia del Inversionista Primer Adquirente debe suscitarse dentro 
de Latinex. 

El Emisor ha contratado los servicios de Casa de Va lores y Puesto de Bolsa de Global Valores, S.A., 
empresa con licencia de Casa de Valores expedida mediante la Resolución CNV-022-03, qi.lten es 
un Puesto de Bolsa en Latinex, miembro de Latinclear y que cuenta con Corredores de Valores 
debidamente autorizados por la Superintendencia de Mercado de Valores de la República de 
Panamá, para llevar a cabo la negociación de las Acciones Comunes Clase B a través de Latinex. 
Las oficinas de la Casé;l de Valores y Pu.esto de Bolsa están ubicadas en el Edificio Ca lle so, edificio 
Global Bank, Planta Baja, Ciudad de Panamá 

La colocación de las Acciones Clase B se hará mediando el mejor esfuerzo del intermediario, tal 
como se estipula en el contrato de corretaje. No existe un contrato de suscripción que g,arantice 
la co locación de la Emisión. El Emisor pagará a Global Valores, S.A. por realizar la negociación de 
las acciones en Latinex una comls1ón de 0.20% + ITBMS sobre el monto t ransado a través de 
Latinex. 

Las comisiones que se generen por la negociación de las Acciones Clase B se pagarán en efectivo 
y contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la 
comisión a pagar por la distribución y negociación de los valores. 

Será responsabilidad del Emisor p91gar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la 
Superintendencia de Mercado de Valores como por Latlnex referentes al registro, supervisión y 
negocl?lción primaria de las Acciones Comunes Clase B. 

El Emisor podr~ distribuir las Acciones Clase B entre inversionistas individua les e ln~tituciona les 
en general. Por tanto, las acciones .objeto de la presente emisión no serán ofrecidas únicamente 
a inversionistas que presenten un perfil especifico y podrán ser adquiridos por todo aquel que 
desee realizar una inversión en dichos valores, $iempre y cuando exista disponibilidad en el 

mercado M--
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La emisión no mantiene llm1tantes en cuanto al número de tenedores o restricciones a los 
porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los va lores. Lá Emisión no 
mantiene limitantes en cuanto a número de tenedores¡ restricciones a los porcentajes de 
tenencia o derechos preferentes que puedan menoscabar la líqulde~ de los valóres. 

Ni los directores, dignatarios. ejecutivos o administradores del Emisor han manifestado intención 
de suscribir todo o parte de la oferta de las Acciones Clase B. El Emisor no ha dispuesto que )as 
Acci'ones Clase 8 sean asignadas para su colocación en un grupo de inversionistas específicos, 
incluyendo ofertas a accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos. administradores, 
empleados o ex empleados de la so licitante o sus subsidiarias, Las compras que puedan hacer 
cua lquíera de las p·ersonas incluidas en las categorlas anteriores será mediante operaciones 
abiertas en condiciones regulares de mercado y sujetas a cualesquiera limitaciones existan por 
Ley. 

Los valores no serán ofrecidos simultáneamente en mercados organizados de otros pafses ni se 
ha reservado parte o un tramo de la Emisión par¡¡ tales f ines. El Emisor no t iene planes específicos 
para utilizar el producto de la colocación de las Acciones Clase B como instrumento de pago, para 
flnes tales como adquisición de activos, amortización ds deuda, pago de servicios, entre otros. 

El Emisor no tiene la Intención de ofrecer las Acciones Clase B objeto de esta oferta en colocación 
privada, o dirigida a inversionistas institucionales. 

M. Mercadas. 

El Emisor presentó solicitud de registro de oferta pública de sus Acciones Clase B ante la SMVV 
listado de dichos valores en Latinex lilediante memorial del dra 19 de abril de 2022. 

La oferta pública de las Acciones Clase B ha sido registrada ante la SI\!IV y su venta autorii::ada 
mediante Resolución SMV No. 244-22 de 28 de junio de 2022. 

N. Gastos de la Emisión: 

El Emisor incurrirá en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan 0.3546% del total 
de la emisión. 

/TrMs POR PAGAR PORCENTAJE CON MONTO OPORTIJNIOAD DE Per/od;c/dod 
RElACIÓN AL (U5$) PAGO 
MONTO DE LA 
EMISIÓN 
{%) 

Tarifa de Registro~ de 0.0200 17,700.00 En la fe, ha q,ue se Única 
la oferta pública de pre~enta la sondtud 
las Acciones Comunes de registro para oferta 
dase B ante la SMV pública ante la SMI/ 
Registro de la emisión 0.0002 150.00 Al sollc'ltar la única 
l atlnell lf\Scrlpclón de 1 as 

Acciones Clase B en 
Latlnex 

5 Arl. 25 do l To•to llnk o de lulev d~ Volares. T~rifn de rasíWo da ofertu publica da valora! a pi'" a 0.020% del precio lnit:lal de oferta de los 
valores, con un m(nimo de 2,000,!)0 balboas. qp-.._ 

48 



1 nscripción en Latín ex 0.0012 l,lOO.OO Ál so ilcita r la Única 
inscripción de las 
Acciones Clase B en 
Latinex 

Comisión de 0 .0582 Sl ,486.54 Previo a la fecha de Única 
negociación en oferta publica inlcial 
~ado primari? 
lriscrlpdón Latln~lear 0.0013 1.177.00 Al solicitar la <:re;¡ctón Út1lca 

de las Acciones Clase 
B 

Gaslos legales, 0 .. 0;;!84 25,145.00 Al inicio del proceso Úr1lca 
men:adeo, l'rospecto eJe estrvcturación de 

la oferta pública, v 
una vez obtQnlda la 
Resolución de la SMV 
que resuelve la 
soll~;lwd 1 ncoacla por 
el ~misor. 

Consultarla 0 .0028 2.soono Al i11itio del proceso única 
Financiera ele estructuración de 

la oferta ~vbllea. 
Cc¡mi:;ión de Agente Hasta 6% del monto 5;310,0QO.OO A la fecha efectiva de Única 
de Colocación total colocado pago de colocación de 

las Acclonl!!s Cla~e B 
Comisión de 0.20"" + lTBMS sobre 189,390 Al efectuarse la se deduce la 
NegociaCión (Pu¡:~sto el monto trans;¡do a prim.era compraventa comisión de 
de Bolsa) través de Latlnex ele las Acciones Clase cada 

B, y, por cada 1'\egocíació n en 
negociación en que que intermedie 
intermedie el Puesto el puesto de 
de Balsa en bolsa a favor 
represent ación del del Em·lsor. 
Emisor hasta la 
colocación total lnltlal 
de las Acciones Clase 
B 

Agencia de Pa¡:o, 0.0121 10,700.00 Primer pago es a la Anual 
Registro y fecha inlcíal de 
Transfemnc1a colocación de las 

Acelones Cla~e B 
Tarifa de Supervisión¿ O.DlSO 13,27S,QO Según c~lendario de la Anual 
pagadl'!ra a la SMV SMV, regido oor la 

Fecha de registro de la 
emisión 

Mantl'!nhnlento 0.0011 1,000.00 Año cumplido Anual 
Latinex 
M~nten imlento 0.0002 160.50 A~o ~umplido Anual 
Latinclear 

Total: . $5 623 784 04 

O. Uso de los Fondos Recaudados. 

Los fondos recaudados por la colocación mediante oferta pública de las Acciones Comunes Clase 
8 del Emisor, luego de cubiertos los gastos de registro, inscripción, negociación y colocación de 
la Emisión serán destinados para el financiamiento del disei'ío, la construcción, equipamiento y 
puesta en rnarcha del nuevo proyecto Emerald Cay lsland Resort, en Isla Pastores, Provincia de 
Bocas del ToroL(}____. 

f> Asumo el valor de ml!fcado de la< eccl<>ne~ e~ US$l .O(l0.09 ¡)Qr Aecio~ e·~~~ "B", 

49 



Lo anterior Incluye el pago de todos los gastos que comprende el diseño y construcción de un 
proyecto turístico de ·alta escala, en un área remota de las principales provincias de la Repúbli·ca 
de Panamá, donde convergerán, corno producto de la construcción del complejo Emerald Cay 
lsland Resort, proveedores de se~icios y bienes necesarios para este t ipo de proyectos. 

Se estima que también se podrá efectuar con los fondos obtenidos con la colocación de J¡¡s 
Acciones Clase B el equipamiento del complejo turístico Emerald Cay lsland Resort, hasta su 
puesta en marcha. 

Los fondos obtenidos NO serán destinados para la compra de las f incas donde se ubicará el 
complejo tudstlco Emera ld Cay lsland Resort dado que los Inversionistas que han suscrito las 
acciones comunes clase A del Emisor han llegado a un arreglo con los propietarios efectivos de 
las finc¡¡s No. 10227 y 10228, ubicadas en la Isla Pastores de la provincia de Bocas del Toro para 
adquirirlas directa o indirectamente y se han comprometido con el Emisor para procurar la cesión 
a favor del Emisor sin costo para éste, de ambas Fincas, , como parte d_e su aporte al patrimonio 
del Emisor. 

Dichos inversionistas han dispuesto y acordado con el Emisor que dicho compromiso les será 
exigible a partir del momento que se hayan emitido y colocado a través de Latinex, un mfnimo de 
treinta y dos mil quinientas (32,500) Acciones Comunes Clase B. 

Por lo ranto, los fondos obtenidos en la oferta pública (especificados en la Certificación de la 
Autoridad de Turismo de la ley No. 122) excluyen el valor de estas dos (2) fincas. El valor de las 
d0s (2) f incas no forma parte de los costos del proyecto, ni de las Ochenta v Ocho Millones 
Quinientos Mil con 00/100 (B/. 88,500,000.00) que se obtendrán mediante esta oferta pública. 

De conformidad a lo establecido en el Texto Único del Acuerdo 2-2010, El Emisor declara que· los 
fondos recaudados de la oferta pública inicial de sus Acciones Clase B serán ex-clusivamente 
usados, directa o indirectamente, pára cubrir los gastos de registro, inscripción y mantenimiento 
de la Emisión, los gastos de colocac ión de las Acciones Clase By para adquirir bienes o servicios 
relacionados al dise~o, la construccl6n v puesta en marcha del complejo turístico Emerald Cay 
Bocas. 

En el caso que las fondos productos de la colocación inlclal mediante ofer ta pública de las 
Acciones. Clase B, El Emisor, o bien ser directamente financiado por los accionistas gerenciales, es 
decir, los tenedores registrados de las acciones clase comunes A, cuando los haya. 

P. Impacto de la ~misión . 

Al15 de abril de 2022 la totalidad de las acciones de la Clase A autorizadas en el pacto social del 

Emisor han sido suscritas y pagadas. Los actuales accionistas de la Clase A tienen la intencíón de 
capitalizar al Emisor por la cantidad de USS _1:9,006,337 .79 mediante el aporte de las dos {2 ) 

f incas donde se va a desarrollar el proyecto. Para estos f ines, los accionistas de la Clase A 

mantienen arreglos con los Fideicomitentes del Fideicomiso propietario de las Fincas. 

De colocarse la totalidad de la Emisión, con cifras de los estados financieros auditados al 15 de 

abril de 2022, la relación pasivos/patrimonio del Emisor pasaría de 0,0416 veces hasta 0.000018 

veces, tal corno se aprecia en la siguiente simulación de impacto.~ 
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EMERALD CAV BOCAS, S.A. 
BALANCE GENERAL PREL.IMINAR 
AL 15 DE ABRIL DE 2022 
(Etapa Pre.Oporativa) 
(Cifras en US$) 

ACTIVOS 
Activo r:;irr;u/ante: 

Efecti1.0 y depósitos en bancos 
Gastos pre-oper¡¡¡tivos acumulados 
Impuestos anticipados 

Total del activo circulante 
Activo Fijo 

Terrenos 
Total del activo fijo 

Total del Activo 

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 

Pasivo circulan/e 
Cuentas por pagar - partes relacionadas 

Total Pasi-.o circulante 

Patrimonio de los accionistas: 
Capital pagado, 47654 acciones nominativas, 
con valor de US$1.00 cada LJI'Iá, emitidas y en circulación 
Prima emisión de acciones 
Utlidades acumuladas 
Impuesto complementario 

Total Patrimonio de los accionistas 

Total de pasivo y Patrlmooio de accionistas 

RELACION DEUbA 1 PATRIMONIO (vocos) 

Antes Emisión 

48,651 
987 

49,638 

49,638 

1,984 
1.984 

47,654 

47,654 

49,638 

0.041633 

De:eués Emisión 

82,904,224 
5,644,427 

987 
88,549,638 

19,000,337 
19,000,337 

107,555,975 

1,984 
1,984 

136,154 
107,417,837 

107,553,991 

107,555,975 

0.000018 

Para los efectos de este prospecto informativo, se asume la colocación tota l de las Acciones Clase 

B objeto de esta emisión para oferta pública inicial a un valor de mil dólares (US$1,000.00) por 

Acción Clase B. 

De colocarse completamente la presente emisión, el Em'1sor tendr~ recursos suficientes pa ra 

cubrir los gastos propios del disef'io del proyecto, la construcción del hotel, pagar los servicios 

profesionales relacionados a la construcción del hotel, su equipamiento y puesta en marchaW-
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AllS de marzo abril de 2022 la relación Monto Total de estel Emisión sobre el Patrimonio Tot al 

del Emisor es de 1,857 veces; mientras que la relac16n Monto Total de esta Emisión sobre el 

Capital Autorizado del Emisor se ubicó en 650 veces. 

Q. Garantía. 

La emisión de la$ Acciones Clase 8 qel Emisor para su colocación medic¡nte oferta pública no 
cuenta con ninguna garantía para el pago de los dividendos. 

El Emisor tampoco ha .constituido un fondo separado para garantizar el cumplimiento de sus 
obligaciones financieras según se describe en este Prospecto Informativo y los "Documentos de 
la Emisión". 

V. INFORMACIÓN DEL EMISOR 

A. Historia y Desarrollo del Emisor. 

El Emisor es una persona jurídica incorporada bajo las leyes de la Republica de Panamá, en 

específico de conformidad a la Ley No. 32 de 26 de febrero de 19271
, cuya r<rzón social es 

"Eme raid Cay Bocas, S.A.". El Emisor utiliza como nombr·e comercial"fmero/d Coy lslond Resort", 
como se puede apreciar en el Avls.o de Operaciones No. 155717303·2· 2022·2022·574294112 

expedido por la Dirección General de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias, 
de la Repúbllca de Panamá. 

Su Pacto Socia l consta protocolizado en la Escritura Pública No. 67 de 4 de en·ero del 2022 (misma 

que consta inscrita en la Sección Mercantil del Registro Público de Panamá a Folio electrónico No 

155717303, Asiento No. 1}, corregida mediante la Escritura No. 849 de 26 de enero de 2022 y 

Reformado mediante Escritura Pública 3,705 de 11 de abril de 2022, todas de la Notaríá Publl~a 
Primera del Circuito Notarial de Panama. 

El Emisor, cuya duración o vigencia es perpetua, tiene su domicilio comercial en el Corregimiento 

de Juan Dfaz, urbanización Costa del Este, Avenida Paseo ·del Mar, Torre MMG, Piso No. 12, con 
teléfono número (507) 214-7586 y correo electrónico emeraldcoyresort@gmail com 

El Emisor es una empresa nueva, inspirada por el esplrltu y la visión del promotor del proyecto 

turlstlco Emerald Cay lsland Resort de brindar una at~nclón hotelera de excelencia para sus 

clientes, totalmente dedicada a la hotelería y turismo, con el objetívo de lograrse una clientela 

cautiva no sólo en el mercado panameño, sino también en la industria de turismo Internacional. 

Así las cosas, tenemos que el princ1pal objetivo de negocio del Emisor es construir, operar y 
administrar una propiedad para uso de hoteleria en la Isla Pastores, Corregimiento de Almirante, 

Distrito de Changuinola, Provincia de Bocas del Toro'M--

'L<ly 32. g: l6 de fqhf<:rQ ~.: l9Z1, ~Qmo l11 mtsm01 h01 :101do enmend01di1 oc: 1i~n"'PQ en tltlf'T'F"'· 
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En este orden de ideas, el Emisor ya logró su inscripción en el Regist ro Naciona l de Turismo de la 

Autoridad de Turismo de Panamá desde el 29 de Marzo del 2022 de conform1dad con la 

Resolución No. 119-1-RNT-N-00257-2022 proferida por dicha entidad, ''( .. .) para operar en 
calidad d'! hospeda ji! público turlstlco bajo la modalidad de Hotel, con un total de ciento catorce 
(1 14) unidades habitacionales, cumpliendo con los requisitos técnicos contenidos en lo Ley No. 74 

de/22 de diciembre de 1976 por medio de la cual se regula el servicio remunerado de hotelerfa y 
hospedaje público. " (1:1 resaltado es nuestro) 

En el mismo tema, nos permitimos transcribir la "Certif/coclón No. 0009" expedida por la 

Autoridad de Turismo de Panamá, la cual es del siguiente tenor: 

"La Aurotidad de Turismo de Panamá; en b.o.5e o lo que dispone el artículo l de la Ley No. 122 de 31 

de diciembre de 2019, que modifica ef artícufo 9 de fa Ley No. 80 de 2012 y el Decreto Ejecutivo No. 

364 de 23 de julio de 2020, a solicitud de parte Interesada, 

CERTIFICA: 
Que la empresa EMERALD CAY BOCAS; S.A., !Merito en follo No. 155717303 del Registro Público de 

Panamó, cuyo Representante Legal es Maria l.ourdes de Ferrer s~ encuentra inscrita en el Reg.istro 

Nocional de Turismo. 
Que la empresa eMERALD CA Y BOCAS, S.A., declaro que realizará una. Inversión de Qchento y Ocho 

Millones, Quinientos Mil con 00/JOO (B/ 88.500.000.00) paro lo construcción de un nuevo proyecto 

turístico, con razón comercia! EMERALD CAY ISLAND RESORT. 

Que el proyecto turístico que ejecutará la empresa se encuentra ubicado en Isla Postores, 
Corregimiento de Almirantt? y Distrito de Changufnolo, Provincia de Bocos del Toro. 

r ... r 

La obtención del Registro Naciohal de Turismo, como se detalló a prior~~ es "sin lugar a duda- uno 

de los hechos de mayor importancia dentro del ·objeto de negocio para el cual fue constituido el 
Emisor. 

Siendo el Emisor una sociedad de reciente data, no ha sido objeto de reclasificaciones de índole 

financiera, como tampoco de fusión, ni de consolidación. La oferta de las Acciones Clase B 

representat ivas del capital social del Emisor que se detalla en este Prospecto Informativo es la 

primera emisión de va lores que realiza el Emisor. 

A la fecha, el Emisor no. cuenta con sociedades subsidiarias. nl ha adqurrldo o ejercido alg~n 
derecho de propiedad sobre activos de importancia, relacionados o no relacionados a su objeto 

pr1ncípal de negocios. El Emisor no ha recibido una oferta de compra o intercambio por tercer¡¡s 

partes de sus accionés. El Emisor no ha extendido una oferta de compra de acciones o tftulos 

representativos del capital de ot ras sociedades, compaflfas o empresas. 

El Emisor no ha Inicio do operaciones por lo que no hay información disponible sobre la frecuencia 

y monto de los dlvidendo.s en e·fectivo declarados para cada uno de los tipos de valo~es que. 

mantenga en circulación el Emisor durante los t res (3) últimos años fiscalesM-
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A la fecha, el Emisor no mantiene una política especial en cuanto a la frecuencia para declarar 

dividendos; para distribu ir dividendos; como tampoco sobre -el monto de los dividendos que en 

un futuro podrá declarar. El Emisor no está obligado a declarar ni repartir dividendos. 

Es potestad de la Junta Directiva del Emisor adoptar una polftica para la declaración y distribución 

o retención de dividendos, asi como 1¡¡ frecuencia en el pago de los mismos. No obstante, el 

Emisor sólo declarará dividendos con base en la Información financiera al cierre del año fiscal (i! 

saber. 31 de diciembre de tada año) Inmediatamente anterior a la declaración de los mismos-

El Emisor no mantiene a la fecha cuentas banc<lrlas con ningún banco de la plaza ni del extranjero 

por lo tanto tampoco cuenta con facilidades crediticias otorgadas por una Institución financiera. 

La totalidad de los ¡¡ctlvos corresponden a gastos preoperativos e impuestos pagados 
anticipadamente. 

Todos los pasivos reflejados en el estadode capitalización y ¡;ndeudamiento guardan relación con 

la constitución de la sociedad y las obliga<;iones del Emisor con sus actvales acclonlstas Clase A-

A continuación, se muestra la capitalización y endeudamiento del Emisor según sus estados 

financieras interinos auditados del lS de abril de 2022. 

PASIVO Y PATRIMONIO DE! LOS ACCIONISTAS 

Cuentas por pagar · partes re/ac[onadas 

Patrimonío de los accionistas: 
Capital pagado, 47654 acciones nominativas, 
con valor de US$1.00 cada una, emitidas y en circulación 
Utlidad~s acumuladas 
Impuesto complementario 

Total Patrimonio de los accionistas 

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 

B. Capital Acdonario. 

15 d.e abril 

1,984 

47.654 

47,654 

49,638 

La información contenida en la presente sección se presenta basados en las cifras financieras 
interinas p¡¡ ra el período fiscal culmir1ado el lS de abril de 2022. 

1. Capltal5oci¡¡l Autorizado y el Capital Pagado. 

En el artrculo tercero del Pacto Social (reformado) del Emisor se establece que el capital social 

autorilado ascenderá a la suma de CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CINCUENTA Y CUATRO 

DOLARES (US$136,154), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en~ 
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CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CINCUENTA Y CUATRO (136,154) accione's, todas de un valor 

nominal de UN DOLAR (US$1.00); cada una, moneda de curso legal de los Estados Unidos, a su 

vez divididas ~n CUARENTA Y SI ETE MIL SEISCIENTAS CINCUENTA Y CUATRO (47,654) acciones de 
l¿¡ Clase A y OCHENTA Y OCHO MIL QUINIENTAS (88,500) acciones de la Clase B. 

Se establece como "disposiciones comunes a todas las Acciones" las siguientes: 

l . Todas las acciones de una misma clase son iguales entre si, confieren los mismos 
derechos y están sujetas a idénticas obligaciones y restricciones. El derecho de votación 
corresponde a todos los tenedores registrados de las acciones comunes de la sociedad, 
y en una sesión o reunión de la Junta de Accionistas a razón de cuatro (4) votos por cada 
acción clase A y un ( 1) voto por cada acción Clase B asl tenida. 

2. Todas las Acciones se emitirán de forma nominativa. El pacto social no con~empla la 
posibilidad de emitir acciones que no se en nominativas. 

3. El Emisor declarará y dist ribuirá dividendos a los Accionistas de la sociedad en la 
frecuencia y manera que establezca la Junta Directiva. 

A la fecha de impresión de este prospecto Informativo, el Emisor no cuenta con acciones emitidas 
o suscritas, que no hayan sido debidamente pagadas. No hay acciones que no representen capital 
social del Emisor. El Emisor no ha adquirido compromiso para incrementar su capital social. El 
Emisor no ha emitido valores convertibles. 

C. Pacto Soci~l y Estatutos del Emisor. 

Su Pacto Social consta protocolizado en la Escritura Pública No. 67 de 4 de enero del 2022 (misma 
que consta lnscrit~ el"lla Sección Mercantil .del Registro Público de Panamá a Folio electr6nlco No. 
155717303, Asiento No. 1), corregida mediante la Escritura No, 849 de 26 de enero de 2022 y 
Reformado mediante Escrltur~ Públic~ 3. 705 de 11 de abril de 2022, todas de la Notarla Pública 
Primera del Circuito Notarial de Panamá. 

El Pacto Social del Emisor contiene cláusulas que establecen o regulan los siguientes temas: 

l. Descripción del objeto socia l del Emisor. 
2. El capita l social au to rizado, la distribución entre distintas. clases de Acciones Comunes. 

No se contempla la emisión 9e Acciones Preferidas. 
3. El derecho a voto adscrito a las distintas clases de Acciones Comunes del Emisor. 
4. Convocatoria, celebración y polftica de ejercicio del derecho a voto en las reuniohes 

ordinarias o extraordinarias de la Junta de Accionistas del Emisor. 
s. Domicilio. 
6. Duración o Vigencia de la sociedad 
7. Designación de la Jun ta Directiva. 

En adición al listado ilustrativo Incluido previamente a continuación se describe el contenido del 
pacto social del Emisor para ciertos eventos significados que. a juicio de la Junta Directiva del 
Emisor, pueden impactar al tenedor registrado de las ¿¡ce iones comunes expedidas por el Emisor 
especialmente las Acciones Clase "B'' a la cual se hace referencia en este prospecto informativol.ÓU--
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1. Estipulaciones aplicables a los negpcios o contratos entre la solicitante y uno o más de 
sus drrectores o dignatarios. en los que estos tengan intereses, de forma di~ecta o 
indirecta. 

La cláusula Declma Cuárta del pacto socia l del Emisor establece que nlngwn acto, transacción o 
contratación suscrito entre el Emisor y cualquier otra persona juridica, será afectado o Invalidado 
por el hecho de que alguno de los accionistas directores, dignatarios y agentes de la sociedad sea 
o pueda ser parte de 'éstos, o tengan un Interés en dicho acto, transacción o contrato. Se 
establece que todos y cada persona qt,Je llegue a ser accionista, director, dignatario o agente del 
Emisor quedan por la presente relevados de cualquier responsabil idad que pudiera caberles por 
contratar en beneficio propio o de cualquier otra persona juddlca en que tengan o pl.jedan tener 
cualquier Interés 

2. Clausulas del pacto social o de los estatutos con relación a la facultad de los directores, 
dignatarios, ejecutivos o administradores, para votar eh una propuesta, arreglo o 
contrato en la que tenga Interés y para votar por una compensación para sí mjsmo o 
cualquier miembro de la Junta Directiva. Estipulaciones para el retiro o no de directores, 
dignatarios. ejecutivos o ¡¡dm!nlstradores por razones de edad. Estipulaciones sobre el 
número de accion~s requeridas para ser director o dígnatario. 

Es meritorio deslacar que el Emisor no cuent~ con estatutos debidamente aprobados por el 
0rgano de administración competente .. 

El pacto social del Emisor no Incluye ninguna restricción a la facultad de los directores, 
dignatarios, ejecutivos o administradores para ejercer su voto en asuntos en los que tengan 
interés ni respecto a una compensación para sí u otro rrllembro de la Junta Directiva. 

El pacto social del Emisor no contiene ninguna disposición aplicable al retiro de directores, 
dignatarios, ejecutivos y/o administradores por razo.nes de su edad. 

El pacto social del Emisor no contiene ninguna estipulación que requiera ser accionista de la 
sociedad para ser designado como director o dignatario de la misma. 

3. Derechos. preferencias v restricciones que corresponden a cada clase de acciones 
incluyendo derecho a dividendos; el Hmlte de tiempo después del cua l el derecho a 
dividendo expira y una indicación de la parte a cuyo favor este derecho opera; derechos 
de voto, incluyendo todo acuerdo para elección de directores o dignatarios y el impacto 
de esos acuerdos en caso en que se permite o requiere el voto acumulativo; derecho a 
participación _en las ganancias de la solici tante; derecho (1 participar en cualquier 
excedente en el evento de liquidación; cláusulas de redención; cláusu.las sobre fondo de 
amortización; aumento de capital por la solicitante¡ y cualquier cláusula que discrimine 
contra un tenedor existente o futuro de tales valores. 

Dentro del pacto social del Emisor se describe la Igualdad de dere.chos y restricciones entre 
acciones comunes de una misma clase. Se detalla que en la Junta .de Accionistas las acciones de 
la Clase A tendrán derecho a cuatro votos cada una1 mientras que las Acciones Clase B tendrán 
derecho a un voto cada una. El pacto social no hace distinción alguna entre los dividendos de las 
acciones clase A y de las Acciones Clase~ 
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No se incluye en el pacto social del Emisor disposición referente a una expiración del derecho de 
recibir dividendos, ni tampoco restricción al derecho de recibir dividendos, ni se Incluyen reglas 
especiales sobre el voto acumulativo. 

No se incluye en el pacto social del Emisor .estipulación alguna sobre derecho de participación en 
las ganancias o en excedentes c;le una liquidación, por ende, estos derechos c.órresponden 
exclusivamente a los accionistas del Emisor. 

El pacto social del Emisor no contempla la creación de un fondo de amortización, redención de 
las acciones wmunes. 

El pacto social también carece de referencia alguna a la obligación de la sociedad de recomprar 
sus acciones comunes (de ninguna clase), por lo cual la recompra de acciones comunes se regirán 
por lo contemplado en la Ley No. 32 de 1927 y, de manera sup letoria, por el Código de Comercio 
de la República de Panamá. 

La Ley 122 de 2019 establece restricciones a la redención y recompra de los valores emitidos en 
apego a dicha ley para recibir los Incentivos fiscales a favor de sus inversionlstas, con lo cual, el 
Emisor no podrá redimir ni recomprar, total o parcialmente las Acclónes Clase B por un periodo 
de cinco al'\ os a partir de la emisión de estas acciones. 

Na se incluye en el pacto social del Emisor disposición sobre la facultad del Emisor de aumentar 
su capital social ni eStipulación que sea discriminatoria en contra de determinados accionistas o 
futuros accionistas de la sociedad. 

4. Acción necesaria para cambiar los derechos de los tenedores registrados de las acciones, 
Indicando cuándo las condiciones son más exigentes que las requeridas por ley. 

El pacta social del Emisor describe el proceso para que una reunión de accionistas se lleve a cabo 
y se<'! válida. Solo una resoluci ón de los accionistas debidamente adoptada podría cambiar los 
dere<':hos de los tenedores de las acciones. 

5. Condiciones que gobiernan la forma ,en la que las asambleas generales anuales y las 
asambleas extraordinarias son convocadas, incluyendo las condiciones de admisión, 
cuando aplique. 

se establece en el pacto social del Emls·or que: 

La Junta de Accionistas es la máxima autoridad .de la Sociedad, pero en ningún caso podrá 
despojar a los accionistas de los derechos que éstos hayan adquirido .. Todos los (;]ños habrá una 
reunión ordinaria de la Junta de Accionistas para la elección de nuevos directores y para cualquier 
otro asunto debidamente sometido a consideración. Habr<!l además reuniones extraordinarias 
cuando sean convocadas conforme a la Ley, este Pacto Social o los Estatutos de la Sociedad. La 
Junta de Accionistas será convocada por el Presidente .o por cualquiera de los directores o 
dignatarios de fa sociedad. La convocatoria para cualquier reunión de la Junta General de 
Accionistas ya sea ordinaria o extraordinaria, deber~ hacerse con n0 menos de diez {lO) días ni 
más de treinta (30) días de antelación a la fecha de la re\,Jnlón en cualquiera de las siguientes 
maneras: (a) Mediante el envío de la misma por correo electrónico o entresa personal a cada 
accionista registrado; (b) Mediante su publicación durante dos (2) dfas consecutivos en un diario 
de circulación general en la Ciudad de Panamát4)._ 
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Los organismos de la sociedad podrán reunirse en cualquier lugar del mundo. Habrá quórum y 
podrá reunirse la Junta de Accionistas cuando por lo menos, fa mayoría de las acciones estén 
representadas en fa reunión. Habrá quórum y podrá reunirse la Junta Directiva cuando, por lo 
menos la mayoría de sus miembros en funciones estén presentes o representados. En la Junta de 
Accionistas cada acción totalmente pagada Clase A t tene derecho a cuatro (4) votos y cada acción 
totalmente pagada Clase B tiene derecho a un (1) voto y en la Junta Directiva cada uno de sus 
miembro!> o su representante t iene derecho a un voto. Las decisiones de la Junta de Accionistas 
serán adoptadas con el consentimiento de la mayorla de las acciones representadas en sus 
reuniones y las de la JUnta Directiva con la aprobación de la mayorra de los directores presentes 
o representados, salvo que la Ley, este Pacto Social o los Estatutos determinen otra cosa-. Tanto 
los accionistas como los directores pueden hacerse representar en la Junta de Accionistas o en la 
Junta Directiva por mandatarios, siempre que los constituyan por escrito. 

6. Limitación en los derechos para ser propietario de valores, Incluyendo las limitaciones 
impuestas por ley extranjera o el pacto social a los derechos de accionistas no residentes 
o extran;eros para ejercer derechos de voto o indique que no hay tales limitaciones si es 
el caso. 

El pacto social del Emisor no establece limitaciones para la adquisición de las acciones del Emisor 
por razón de residencia o nacionalidad. Tampoco establece reglas diferenciadas en cuanto a 
cualquier derecho por razones de residencia o nacionalidad del accionista. 

La Ley 122 de 2019 señala que los crédito!> fiscales solo se otorgarán a los inversionistas que no 
estén vinculados directa o indirectamente con la empresa turística, lo que implica que no 
conviene que los accionistas de la Clase A sean los primeros adquirientes de las Acciones Clase B. 

7. Cualquier cláusula en el pacto social. estatutos o acuerdos de accionistas que limite, 
difiera, restrinja o prevenga el cambio de control accionarlo del emisor o sus subsidiarlas, 
en caso de fusión, adquisición o reestructuración corporativa, 

No consta dentro del pacto social del Emisor cláusula alguna que restrinja ó limite la libre 
transferibilidad de las acciones de la sociedad. Para que el Emisor resuelva el cambio de control 
accionarlo, fusionarse o reestructurarse, tal acción deberá resolverse de manera positiva en una 
reunión de la Jvnta de Accionistas válidamente convocada y celebrada. 

Por último, destacamos que el pacto social del Emisor no contiene cláusulas para modificar el 
capital social autorizado de la misma que sean más rigurosas que las contenidas en la Ley No. 32 
de 1927. 

D. Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores Y Empleados 

1. Junta Directiva y Dignatarios. 

El 31 de marw del 2021, a través de un Acta de Suscriptores de la sociedad Emerald Cay Bocas, 

S.A. que consta Inscrita en el Registro Público de Panamá mediante Escritura Pública No. 3,705 

de 11 de abril de 2022 de la Notaría Primera del Circuito de Panamá, se nombró a la nueva Junta 

Directiva del Emisor, la cual se conformó por las siguientes personas, todas de reconocidas por 

su honorabilidad y desarrollo profesional. Veamos~ 
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EDUARDO QUINTERO Director 1 Presidente /Secretario 

Fecha de Nacimiento: 31 d·e agosto de 1976 

Nacionalidad; Panameño 

Lugar de Trabajo: ForzaCreativa 

Domicilio Comercial: Urbanización Santa María Golf & Country, ca lle Crescent Lane, P.H. Allegra, 

piso 2, apto. 2C2. 
Correo electrónico: 

Teléfono Comercial: 

Teléfono Celular: 

Profesión: 

gguintero@forzacreativa.net 

6780-2344 

6780-2344 

Arquitecto y Disei'l·o de Interiores. 

Eduardo es de la Universidad de Arkansas, de Arquitecto, con honores Cum Laude. 

Posteriormente, continuó su preparación académica con una Maestrfa en Arquitectura en la 

Universidad Cornell University, .en lthaca, New York, Estados Unidos de América. También cuenta 

con estudios de postgrado de la Universidad de Harvard, Cambridge, Massachussets, Estados 
Unidos. 

Como profesional de la Arquitectura y Diseño, Eduardo ha trabajado en Cornell University como 

Profesor Asistente Senior en IntroducCión a "Dibujo Arquitectónico, Diseño, Luces y Acústica. 

Posteriormente laboró en Cesar Pelli & Associates -tanto en las oficinas de New Haven, 

Connectlcl.lt como en Miaml, Florida, Estados Unidos de América) como Arquitecto en Proyectos 

de centro.s de artes es(énicas, hoteles y torres de oficina con el reconocido arquitecto Cesar Pelli. 
En las oficinas de Miami, Eduardo esluV.o a cargo de la construcción del Miami Performing Arts 

Center, Siguiendo en el Estado de Flodda, Ciudad de Miami, laboró como arquitecto de proyectos 

de gran escala a nivel internacional con el renombrado arquitecto Chad Oppenheim. 

En el periodo entre su licenciatu ra y su maestda, Eduardo se vincula a Empresas Bern en Panamá 

haciendo una pasantía como Arquitecto. 

Actualmente, Eduardo Quintero lidera su propia 'empresa de arquitectura y di~eño "FORZA 

CREATIVA" la cua l est~ dedicada t1 proveer servicios de alta calidad de urhanismo, arquitectura y 

diseño en proyectos tales como las oficinas de Global Bank en Santa Marfa, y la Torre MMG en 

Costa del Este, entre otros. 

El arquitecto Quintero es miembro de la Sociedad Pa!1amef)a de Ingenieros y Arquitectos (SPIA), 
y ha escrito números artículos de opihlón. 

Eduardo tiene excelente manejo del ldior'rla Inglés, Italiano y Español. 

JEREMY CHARLES STEWART Director/ Tesorero 

Fecha de Nacimiento: 20 de marzo de 1977 
Nacionalidad: 

Lugar de Trabajo: 

Domicilio Comercial: 

Estadounidense 

Empresario Independiente 

1249 Rordon Ave. Naples,. Florida, Estados Unidos W-
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Correo electrónico: 

Teléfono Comercial: 

Teléfono Celular: 
Profesión: 

jc.stewart@comcast.net 

+1 (239) 210-8339 

+1 (239) 210-8339 

Negocios 

Jeremy Stewart es un empresario con una cartera de inversiones centra da en turismo y hoteleria. 

Tiene su sede en Naples, Florida, Estados Unidos. 

Es el duefío de una exitosa compañfa de tours de pesca en el suroeste de Florida. Con una flota 

de móltiples barcos, ha logrado con éxito el crecimiento del negocio durante más de quince af'los. 

Jeremy también Invierte regularmente en proyectos inmobl[larlos y de renovación de viviendas 

residenciales en Fort Myers y Naples, Florida, Estados Unidos. También ha gestionado proyectos 

de construcción comercial de alto nivel, Incluyendo la boutique Officine Paneral en Naples, 

Florida. Utiliza su experiencia y conocimiento en construcción para mantener los proyectos lo 

más rentables y oportunos posible. 

Jeremy es fluente en el idioma inglés y tiene un nivel de dominio medio del español. 

JONATHAN BAILEY 

Fecha de Nacimiento: 

Nacionalidad: 

Lugar de Trabajo: 

Domicilio Comercia l: 

Correo electrónico: 

Teléfono Comercial: 

Teléfono Celular: 

Profesión: 

Director 

18 de febrero de 1981 

Estadounidense 

Empresario Independiente 

1600 Arizona Ave. NE, St. Petersburg, Florida. Estados Unidos 

jonbailey999@protonmall.com 

+1(310)622-3228 
+1 (310) 622-3228 
Marketing v Publicidad 

Jon Balley es un líder empresarial comprobado, especialista en marketing/publicidad e inversor 

inmobiliario. 

Como cofundador y presidente de Project X/AV, una empresa de publicidad de clase mundial, Jon 

Balley ha hecho crecer su empresa de 3 empleados a casi 50 empleados y 15 millones en ingresos 

anuales, en solo seis años. Su experiencia obtenida de su carrera de 20 aí'los incluye todas las 

facetas de la posproducción, el negocio desarrollo, estrategia comercial, desarrollo de marca, 

desarrollo de contenido, contenido de redes sociales, construcción de equipo y cult ural laboral, 

reclutamiento, contrataciones, hacer crecer el talento, administración, ventas, relaciones con los 

clientes y relaciones con los inversionistas. 

Jon se enorgullece inmensamente de su capacidad de producir resultados tangibles producto de 

planes de acción bien comunicados, de encontrar eficiencias en sus negocios, mejorar y afinar 
procesos para crecer sus ganancias. Jon será un activo 1nvaluable en la construcción de la marca 

del lujoso y-elegante resort de 5 estrellas Emerald Cay lsland Resortt/i)_ 
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Ha sido inversionista de bienes ralees desde 2004 con una cartera que abarca California, Florida 

y Panamá, que le ha dado la experiencia de primera mano en múltiples fases de construcción. Sus 

fuer tes conexiones en la industria de hotelerla, Jon fue Instrumental en el reclutamiento de Doug 

BrOO'<S quien es un experimentado operador de hoteles Rltz Carlton y quien será parte 

importante del proyecto. 

Jon es fluente en el idioma inglés. 

2. Ejecutivos Principales, Administradores y Empleados 

A la fecha los ejecutivos de importancia son el Arquitecto Eduardo Quintero Ysern, Jonathan 
Bailey, y Jeremy Stewart. Los roles de estas personas en la operación del proyecto Eh1erald Cay 
lsland Resort serán definidos por la Junta Directiva del Emisor y posteriormente notificado a la 
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores. 

El Emisor no cuenta con otros ejecutivos, administradores o empleados adicionales a la fecha de 
realizar esta oferta pública de acciones. 

La contratación de personal y proveedores corresponderá a las distintas etapas avances del 
proyecto Eme raid Cay lsland Resort. 

3. Asesores Legales 

EMERALD CAY BOCAS S.A. fue constituida por la sociedad civil de abogados panameños INFANTE 
& PEREZ ALMILLANO nPAL"), quienes son sus abogados externos. IPAL tiene sus of icinas en el 
Corregimiento de San Francisco, Calle SO y Calle 74, Edificio P.H. 909, Piso No. 12 - 14. 

La emisión de las Acc;iones Comunes Clase B del EMISOR ha estado a cargo de la división de 
Mercado de Capitales de IPAL, especfficamente bajo la Licenciada Nadluska López Moreno, quien 
puede ser contactada al (507) 322·2121 o a su correo electrónico n loP.~~ipa l.com.pa 

A la fecha, el Emisor no cuenta con Asesores Legales Internos o de planta. 

4. Consultor Financiero 

JUAN GERMAN RAMIREZ BARRAEZ 
Dirección: Avenida Samuel Lewis y Calle 56 Este. Torre PDC. Of. 16-C. Obarrio. Bella Vista 
Emall: jger man.rarnirez@gmail.com 
Teléfono: +507 62008129 

S. Auditores Externos 

El Emisor no ha Iniciado operaciones, por lo que su balance financiero auditado ha sido 
confeccionado por: 

Lic. Francisco J. España 
Contador Público Autorizada 
Ca lle 55 Abel Bravo- Obarrlo. 

Edificio Damar - Oficina 6 
Emall: fae22@hotrnail.com Telefa><. (507) 263·2949 ~ 
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6. Compensación 

Al no contar con una fuerza laboral contratada, ni asesores bajo servicios profesionales, el Emisor 
no efectúa compensaciones. 

7. Gobierno Corporativo 

A la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado normas de Gobierno 
Corporativo, por ende, no cumple ni parcial ni totalmente con las guias y principios de gobierno 
corporativo que señala el Acuerdo No. 6·2018. El Emisor podrá, en un futuro, decidir sobre la 
adopción paulatina parcial o total de los principios de Gobierno Corporativo en sus operaciones. 

8. Propiedad Accionaría 

GRUPO DE CANTIDAD %RESPECTO NUMERO DE %QUE REPRESENTAN 
EMPLEADOS DE DEL TOTAL ACCIONIST flS RESPECTO DE LA 

ACCIONES DE ACCIONES CANTIDAD TOTAL DE 
EMITIDAS ACCIONISTA 

Directores, 47,654 100% 3 l OO 
Dignatarios, 
Ejecut ivos y 
Administradores 
Otros Empleados o o o o 

El Emisor no cuenta con una fuerz.a laboral, es decir, empleados. Por ende, no existen arreglos 
que incluyan a empleados en el capital del Emisor, ni arreglos que impliquen el reconocimiento 
de opciones sobre acciones u otros valores del Emisor. 

9. Accionistas 
A la fecha del presente prospecto informativo, los accionistas controlan tes del Emisor son todos 
los accionistas de la Clase A, según se detalla en las siguientes tablas 

Certificado No. Cant idad de Titular Porcentaje de 
Acciones las acciones en 

circulación que 
representa 

1 23,828 CLASE A Eduardo Enrique Qufntero Ysern 50% 
2 11,913 CLASE A Jonathan Baltey 25% 
3 11,913 CLASE A Jeremy Charles Stewart 25% 

TOTAL 100% 

GRUPO DE NUMERO DE %DEL NUMERO NUMERO DE %DEL NUMERO 
ACCIONES ACCIONES DE ACCIONES ACCIONISTAS DE ACCIONISTAS 
10001-50000 47,654 100% 3 100% 

Totales 47,654 lOO% 3 100% 
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10. Partes Relacionadas 

Son partes relacionadas del Emisor, los señores Eduardo Enrique Quintero Ysern. Jonathan Bailey, 

Jeremy Charles Stewart, actuales tenedores de las acciones de la clase A, que a su vez son 

Directores, Dignatarios y Ejecutivos del Emisor. 

El Agente de Pago, Registro y Transferencia es una Sociedad que ostenta licencia fiduciaria 

relacionada a la firma de abogados INFANTE & PEREZ ALMILLANO, siendo estos los Asesores 

Legales del Emisor para esta oferta pública, también como sus Agentes Residente. 

Global Valores, S.A. es miembro de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y participante de 

Latinclear. 

El Emisor se encuentra en una fase preoperat1va y por ende no ha suscrito contratos distintos a 

los que se han descrito en secciones anteriores de este Prospecto Informativo. los cuales est~n 

relacionados al proceso de registro y emisión de valores. 

Ninguno de los contratos que ha suscrito el Emisor Involucra a partes relaciOnadas al Emisor. De 

llegarse a suscribir algún contrato con partes relacionadas, el mismo será revelado mediante un 

comunicado de Hecho de Importancia. 

Como se Indicó arriba en la sección de Directores y Dignatarios, el señor Eduardo Quintero lidera 

su propia empresa de arquitectura y diseño llamada Forza Creativa. Dicha empresa t iene la 

experiencia necesaria y se encuentra en capacidad de reallz.ar el diseño arquitectónico del 

proyecto Emerald Cay lsland Resort, lo cua l, de materializarse por su conveniencia para el 

proyecto, resultaría en una contratación con parte relacionada. A la fecha de este prospecto 

informativo no existe ningún arreglo entre Forza Creativa '1 el Emisor. 

E. Tratamiento Fiscal 

El tratamiento fiscal de esta Emisión se rige por el artfculo 334 del Decreto Ley 1 de 1999, el 
artrculo 2. de la Ley 18 de 2006, los artfculos 117·13, 117-C, 117-D y 117-E del Decreto Ejecutivo 
170 de 1993, los artículos 701 v 733 de la Ley 8 de 1956 (Código Fiscal), el articulo 9 de la Ley 80 
de 2012 y los artículos 2, 3. y 4 del Decreto Ejecutivo 364 de 2020, como todos estos artículos 
han sido enmendados, o sean enmendados, subrogados o derogados en un futuro. 

Impuesto sobre la renta con respecto a Ganancias de Capitales: De conformidad con lo dispuesto 
en el artículo 334 del Texto Único del Decreto Ley 1 del 8 de julio de 1999, tal como fue 
modificado por la Ley No. 18 de 2006, establece para los efectos del impuesto sobre la renta, del 
impuesto sobre dividendos y el impuesto complementario, que no se consideran gravables las 
ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenación de valores registrados en la 
superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenación se dé a través de una 
bolsa de valores u otro mercado organizado. El Artículo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 
dispone que, en los casos de ganancia obtenidas por la enajenación de valores emitidos por 
personas jurídicas, en donde dicha enajenación no se realice a través de una Bolsa de Valores u 
otro mercado organizado, el contribuyente se someterá a un tratamiento de ganancias de capital 
y en consecuencia ca lculará el impuesto sobre la renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa 
fija del diez por c1ento (10%) sobre la ganancia de capital como lo se~ala el artículo 117·6 del 
Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el Decreto Ejecutivo 135 de 2012). Exceptuando 
los casos que se encuentran estipulados en los artlculos 117-D y 117-E del Decreto Ejecutivo 170 
de 1993 (adicionados por el Oecreto Ejecutivo 135 de 2012 y modificados por el Decreto Ejecutivo 
62 de 2018) el comprador tendrá la obligación de retener al vendedor, una suma equivalente al 
cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenación, en concepto de adelanto al impuesto sobre ~ 
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la renta sobre la ganancia de Capital. El comprador tendrá la obligación de remttir al f isco el monto 
retenido, dentro de los diez (10) días siguientes a la fecha en que surgió la obligación de pagar 
como lo se~a la el artículo 117-B. Si hub:ere incumplimiento, la sociedad emisora es 
solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podrá optar por considerar 
el monto retenido por el comprador como el impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en 
concepto de ganancia de capttal. Cuando el adelanto del impuesto retenido sea superior al monto 
resultal'\te de aplícar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en 
la enajenación, el contribuyente podrá presentar una declaración jurada especial, como lo seí'\ala 
el artículo 117-C del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 (adicionado por el Decreto Ejecutivo 135 de 
2012), acreditando la retención efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor 
como crédito fisca l aplicable al impuesto sobre la renta, dentro del pedodo (iscal en que se 
perfeccionó l;¡ transacción. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenación de los valores 
no será acumulable a los ingresos gravables del contribuyente. En caso de que un tenedor de las 
acciones adquiera éstas fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, al momento 
de solicitar al Emisor o al Agente de Pago el registro de la transferencia de las Acciones a su 
nombre deberá mostrar evidencia al Emisor de la retención del 5% a que se refiere el articulo 2 
de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del Impuesto sobre la renta correspondiente por la 
ganancia de capital causada en la venta de las acciones comunes. Los artículos 701 y 733 del 
Código Fiscal de Panamá, tal como fueron modificados por la Ley 8 de 2010 establecen que los 
dividendos que se paguen sobre las acciones nominativas estarán sujetos al pago del impuesto 
sobre dividendos equivalentes a una tasa del diez por ciento (10%). siempre y cuando, los 
dividendos se originen de renta considerada de fuente panameña y gravable; y de cinco por 
ciento (5%) cuando los dividendos se originen de rentas proven1entes de fuente extranjera, de 
intereses que se paguen o acrediten sobre valores emitidos por el Estado y las Utilidades 
provenientes de su enajenación y de intereses que se reconozcan sobre depósitos bancarios de 
cualquier tipo mantenidos en bancos establecidos en Panamá. El literal (h) del artículo 733 del 
Código Fiscal de Panamá. prevé que las personas jurídicas no estarán obligadas ¡¡ hacer la 
retención de que trata dicho articulo sobre la parte de sus rentas que provenga de dividendos, 
siempre que las personas jurldlcas que distribuyan tales dividendos también havan estado 
exentas de la obllgación de hacer la retención o hayan pagado el impuesto correspondiente en 
otras jurisdicciones. Esta sección es meramente Informativa y no constituye una declaración o 
garantfa de El Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economía y Finanzas dará a 
la inversión de l~s Acciones. Cada tenedor reslstrado de una Acción deberá cerciorarse 
Independientemente del tratamiento fiscal de su Inversión en las Acciones antes de invertir en 
las misrnas. 

Incentivos Fiscales a la Inversión Turíst ica: De conformidad con lo dispuesto en el artículo 9 de La 
Ley 80 del 8 de noviembre de 2012, modif icado por el articulo 1 de la Ley 122 de 31 de diciembre 
de 2019, los primeros adquirientes de las Acciones Clase 6 tendrán derecho a que se les otorgue 
un crédito fiscal equivalente al lOO% del valor de su Inversión, es decir. el valor de adquisición de 
las Acciones Clase B. Los ar t(culos 2, 3 y 4 del Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020, 
disponen que cada inversionista deberá presentar documento que acredite su condición de 
pnmer adquiriente, una Declaración Jurada, certificaciones de la SMV, la BLV y la ATP, así como 
un carta del Agente de Pago, Registro y Transferencia; que los créditos f iscales se podrán utilizar 
a partir del segundo ai'lo para cancelar hasta el 50% del impuesto sobre la renta del periodo 
anterior, a razón de un máximo de 15% (del valor del crédito reconocido) anual durante los 
siguientes diez aí'\os; y que estos créditos podrán ser cedidos, negociados o transferidos total o 
parcia lmente a favor de otros contribuyentes. La transmisión de los créditos fiscales no conlleva 
la transmisión de las Acciones Clase B, ni viceversa. 

F. Descripción del Negocio del Emisor~ 
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1. Giro Normal del Negocio 

El Emisor está inscrito en el Registro Nacional de Turismo de la Autoridad de Turismo de Panamá, 
dado que el objetivo y naturaleza de su negocio es construir, equipar e iniciar operaciones del 
complejo Em{!rald Cay lslond Resor~ el cual están~ ubicado en la Isla Pastores, Corregimiento de 
Almirante, Distrito de Changuinola, Provincia de Bocas del T0ro 

~/ Emerald Cay ls/and Resort se plantea como un resort para quienes buscan hospedarse en 
regiones e)(ótlcas en armonía con el medio ambiente, pero contando con todas las amenidades 
de un resort boutique ubicado en los principales destinos de playa del mundo. 

2. Estructura Organizatlva 

El Emisor se encuentra en una etapa pfeoperativa y corno tal no cuenta con una Estructura 
Organizativa más allá de su Asamblea de Accionistas, Junta Directiva y Dignatarios. 

El Emisor no es parte de un Grupo Económico ni cuenta cor) subsidiarlas ni afiliadas. 

3. Propiedades, Planta y Equipo 

El Emisor se encuentra en una etapa preopera1iva y no cuenta con propiedades, planta o equipo. 

4. El Proyecto: Emerald Cay lsland Resort 

Emerold Coy lslond Resort, prqyecto del Emisor ''Emerald Cay Bocas, S.A.'' quien es a su vez el 
promotor del proyecto, se construirá sobre dos Fincas que serán aportadas a Emerald Cay Boca~. 
S.A. por quienes serán los suscriptores de las acciones Clase A, como parte del aporte al 
patrimonio de los tenedores de dichas acciones. Estas Fincas se encuentran registradas a los 
Folios No. 10227 y 10228 de la Sección de Propiedad del Registro Público de Panamá, están 
ubicados en la Isla Pastores, Corregimiento de Almirante, Distrito de Changuinola, Provincia de 
Bocas del Toro y poseen una superficie de once hectáreas o.ch.o rnil doscientos cuatro puntos 
siete metros cuadrados (11 hectáreas 8,204.7 mts2). Importante recalcar que los fondos 
provenientes de la oferta pública de Ochenta y Ocho Millones Quinientos Mil con 00/100 dólares 
(B/. 88,soo,oóo.Oo) no será utilizada pa ra compr;,¡r las fincas. Los propiet¡¡rios de las acciones 
Clase A se han comprometido para procurar la cesión a favor de Emerald Cay aocas, S.A. de las 
fincas No. 10227 y 10228 como parte de su contribución accionarial patrimonio del Emisor. 

Al 31 de diciembre de 20211 la Fincas a ser cedidas manter,fan un valor catastral de registro de 
dento treinta y ochó dólares (US$138.00). No obstante, segun avaluo realizado el 13 de mayo 
del2022 por la compañia Tt.lsaclones Inmobiliarias, S.A. las Fincas, establece un -.:alar de mercado 
(venta) de diecinueve millones seis mil trescientos treinta y siete balbo~s con sesenta y nueve 
centésimos (8/.19,006.337.79). Para una mejor referencia, se Incluye el Reporte de Avalúo c.omo 
Anexo No. 1 del prospecto inform¡¡tivo, formando parte integral del mismo. 

El proyecto a ser desarrollado por el Emisor está posicionado en el segmento de lujo el cual ha 
sido cuidadosamente seleccionado respondiendo a un análisis del entorno tur(stlco de la zona. A 
continuación. se listan observaciones y respuestas estratégicastomadas élel cual El Emisor extrajo 
los siguientes retos y oportunidades: 

Lectura 1: La mayoría de los hoteles en Bocas del Toro atienden a una clientela de poder 
adquisitivo. medio/bajo en hoteles de formato hostal.w._ 
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Emerald C<Jy lsland Resort se posicionará como un destino de lujo par¡~ capitall;¡.ar la tendenciíl 
internac1onal que sugieres que los turistas están realizando menos viajes, pero de mayor 
presupuesto 

Lectura 2: Una parte importante de los viajeros que visitan Bocas del Toro son jóvenes, nómadas 
digitales, surfers, v/o mochileros. 

Emerald Cay lsland Resort atenderá un nicho cautivo que actualmente tiene pocas opéiones 
de hospedaje en Bocas del Toro. El enfoque es atender a personas o familias de edad variada 
que aspiran a estar en estrecho contacto con la naturaleza dentro de un entorno de biene·star 
y de suprema calidad 

Lecwra 3; La mayoda de los hoteles/hostales están ubicados en la Isla Colón, donde se encuentra 
también la mayor parte de la vida nocturna y comercial. 

Emerald Cay lsland Resort se posicionará en una isla distinta (pero cercana) a Isla Colón pa ra 
ofrecer un producto más exclusivo cónsono con el nivel del complejo. El objetivo es poder 
ofrecer un .entorno de bienestar y contacto con la naturaleza, pero cerca de las conveniencias 
de Isla Colón. 

Lectura 4: Aunque existen playas de arena blanca y agua transparente en la zona, la mayoría de 
los hoteles/hostales no c;uentan con acceso directo a una playa 

Emerald Cay lsland Resort está en el lado sur de Isla Pastores (orientando hacia tierra firme), 
y además, por estar mw ~erqa a tierra firme, Isla Pastores está naturalmente protegida de 
oleajes. Esta ubicación estratégica nos permite tener una playa en el Hotel. Se pretende re­
const ruir la playa, actualmente deteriorada, que existe en la propiedad. 

Lectur¡¡ 5: La mayorfa de los hoteles de Bocas del Toro carecen de terrenos amplios donde se 
pueda complementar las habitaciones con amenidades. 

Emerald Ca y lsland Resort se diferenciará de la competencia por contar con múltiples amplias 
piscinas, áreas de meditación, zonas deportiV<Js, senderos na·tv rales, etc, atributos 
inexistentes en la gran mayoría de los hoteles de Bocas del Toro. 

Lectura 6: El archipiélago de Bocas del Toro tiene magnificas arrecifes, playas, y destinos que 
requieren movilizarse en lanchas. Sin embargo, la mayorfa de los tours se hecen botes tipo 
'panga' p.oco sofisticadas 

Para poder ofrecer una experiencia de calidad dentro y fuera del hotel. el Hotel tendrá su 
propia de flota de botes (preferiblemente eléctricos) de clase mundial que sean cómodos y 
que sean piloteados por pe.rsonal con el mismo entrenamiento de servicio del hotel 5 
estrellas. 
Esta flota de botes se aprovechará adicionalmente para ofrecer tours de pesca deportiva, 
aprovechando el destacado reconocimiento que tiene Panama internacionalmente como 
excelente sitio pesca. 

Lectura 7: La falta de di~ponibi lidad eléctrica en las islas de Bocas del Toro es uno de los mayores 
retos que frena el desatrollo de hoteles de calidad en el archipiélago. 

Emerald Cay lsland Resort contará con conexión (subterránea y bajo el agua) eléctdca y de 
cable/internet desde t ierra firme, siendo una ventaja úniql para el proyecto. 
Aunque se cuente con energra eléctrica, el proyecto pretende tener la menor huella de 
carbono posible. Por lo tanto, se usarán estrategias de auto-generación de energía para 
minimi~ar la dependencié.l eléctrica desde tierra firme~ 
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Lectura 8: Hay poca disponibilidad de vuelos comerciales hacia Isla Colór1 y las tarifas sor'1 altas. 
Actualmente se desarrollan varios hoteles que deben aumentar la disponibilidad de vuelos 
comerciales a Bocas del Toro. 
La flota de botes del hotel se usará para t rasladar a los huéspedes de Isla Colón a Isla Pastores, 
lo cual garantizará una llegada de ca lidad para los huéspedes. 

Lectura 9; El espacio público (calles, aceras, parques) del sector más frecuentado de Bocas del 
Toro (Isla Colón) carece de los amueblamlentos, acabados, arborización, soterramiento, limpie4a, 
etc. que agrade a una clientela de alta gama. 

Estar en Isla Pastores permitir~ crear un entorno paisajístico, caminos e infraestructuras de 
la más alta calidad, dejando el contacto con Isla Colón solo para los momentos de 
llegada/salida y para visitas puntuales a los atractivos comerciales con que cuenta el pueblo. 

El Ernisor entiende las realidades y el potencial de Bocas del Toro previamente mencionado y se 
ha contrastado estas lecturas con las tendencias internacionales y locales. Como resumen, )os 
siguientes puntos respaldan la propuesta de valor del Emisor: 

1. En general, el Caribe es un destino aspiracional por sus cristalinas aguas y slnigual blanca 
arena. Por lo tanto, internaclonalmente1 predomina una oferta hotelera de rango medio 
a alto. El caribe de Panamá, sin embargo, tiene poc.a oferta hotelera la cual esta 
mayormente er'1 Bocas del Toro dentro de un nicho de media a baja gama. Este vacío se 
ve como una oportunidad 1 

2. Después de la pandemiá, la tendencia del viajero es a reducir los viajes de negocios y dE! 
ocio y enfocarse en un menor número de viajes, pero de mayor presupuesto enfoca dos 
en experiencia y bienestar. El posicionamiento de Emerald Cay lsland Resort como un 
destino de alta gama, es estratégico! 

3. En los últimos años, en Panamá han surgido múltiples exitosos proyectos de alta gama 
que exceden los $1,000 por noche. Hay un mayor número cada año. Emerald Cay lsland 
Resort contlnúa una tendencia comprobada, no tomará el riesgo de ser el primer t1otei 
de alto lujo~ 

A'J'otosrafía própieda(J de '-:----,.-,.-,------,--- 1 quíon ha '«Jnsent1do al Uso de la misma en un docum~nto qu~ será p~eit~ 
a dlspos'el1n de l<>!~lnv~r~lonl~~~ v<tol público•<,., -8cn~rol. 
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4. El turismo de aver'!tura y deportiva está en ascenso por ser viajes de 'experiencia'. 
Panama es internacionalmente conocido por su slnigual pesca deportiva, sin embargo, 
hay LJna carencia de alternativas de alta gama. Emerald Cay lsland Resort aprovechará 
un espacio de oportunidad. 

Dadas estas observaciones y paríl ílprovechar estas oportLH'IIdades encontradas, el Emisor ha 
creado el complejo turístico Emerald Cay lsland Resort el cual está ubicado en una apartada 
propiedad de casi 12 hectáreas rodeada por las tálidas y cristalinas aguaS' del Mar Caribe. 
Ernerald Cay lsland Resortes un exclusivo paraíso de selva tropical al que se llega en un corto 
viaje en bote desde Isla Colón, nombrado en honor a Cris.tóbal Colón, quien en su último viaje a 
las Américas descubrió el archipiélago de Bocas del Toro. 
Emerald Cay lsland Resort ofrece un total de 114 llaves compuestas de bungalows, elegantes 
suites1 y villás de lujo. Se pretende afiliar el proyecto a alguna marca hotelera como la prestigiosa 
serie "Preferred Hotel" bajo el paraguas de Preferred Hotel Group. 

Eme raid Cav lsland 
Resort se desarrolla dentro de un programa de 3 fases. Todas las fases están dlse~adas para ser 
lo más responsable posible con el medio ambiente para garantizar que la belleza natural de los 
alrededores sea adoptada e integrada por el resort. Al final, Emerald Cay lsland Resort permitirá 
a los huéspedes disfrutar el lujo de 5 estrellas en completa armonía con el impresionante entorno 
de· Bocas del Toro. 

Master plan de Emera ld Cay fsland Resort 

FASE lA 
EMERALD CAY BOUTIQUE HOTEL 
Para que el complejo esté disponible pár<J la creciente base turística de la región, la primera fase 
de desarrollo implica la construcción de un hotel boutique de lujo. El hotel consta de 41 
habitaciones que incluyen habitaciones junto al acantllado y bunga!ows frente al mar con 
seNfcios completos como spa de lujo, áreas de meditación, restaurantes y bares. 
Algunas edificaciones de esta fase son: 
a. Bungal6s de habitaciones (T-01) 
Cuatro (4) pabellones t ipo bungaló con una {1) llave cada uno ~ 
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b. Bungalós de habitaciones (H B-06) 
Cinco (5) pabellones tipo bungaló dos (2) llaves cada uno. 

c. Villa de 2 Recamaras (T-04) 
U na ( 1) villa de 2 recamaras cada una con su baño privado y closet. Adicionalmente las recamaras 
tienen un área común central con amplia sala, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas 
cuentan con una .amplia terraza con vista panorámica al mar 

d. Villa de 2 Recamaras (T-03) 
Una (1) villa de 2 recamaras cada una con su baño privado y closet. Adicionalmente las recamaras 
tienen un área comün central con amplta sala, comedor, y cocina. La configuración es distinta a 
la T-03 para ofrecer una diferenciación de producto. Adicionalmente, estas villas cuentan con una 
amplia terraza con vista panorámica al mar. 

e. Villa de 3 Recamaras (T-02) 
Una (1} villa de 3 recamaras, Una recamara cuenta con su baño y closet prtvado. Las otras dos 
habitaciones comparten un amplio bal'\o. Adido.nalmente las recamaras tienen un área común 
centra l con amplia sa la, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una amplia 
terraza con vista panorámica al mar. 

f. Fire Pit (HB-02) 
Terraza de uso común para los huéspedes del hotel en dondes~ hacen actividades, espectáculos 
normalmente acompaflados por una fogata expuesta al cielo abierto 

g. Pabellón de Meditación (1-fB-03) 
Pabellón t ipo rancho sobre una terraza pavimentada o de madera en la cual los huéspedes 
pueden meditar o encontrar momentos de silencio y descanso. 

h. Pabellón de Recepción (HB·04) 
Pabellón dedicado para recibir a los visitantes al llegar al hot€1. Este pabe llón cuer'lta con la 
recepción y conserjería además zonas de lounge. Adicionalmente, cuenta con terrazas 
ajardinadas para el disfrute de los. huéspedes. 

i. Pabellón de Uso Libre (HB-0,5) 
Pabellón tipo rancho sobre una terraza pavimentada o de madera para múltiples usos libres 1 no 
asignados de los huéspedes. 

j . Edificio con Bar 1 Restaurante ( HB-07) 
Edificio cuenta con las áreas recreativas y culinarias del hotel. En un ambiente techado pero al 
aire libre, se ubica el restaurante 1 bar 1 lo unge del hotel con su respectiva barra y cocina, además 
de bai'íos para uso de los huéspedes y los trabajadores del hotel . Adicionalmente, el edif icio 
cuenta con una extensa terraza con una piscina entre palmeras y jardines además de pool 
cabañas y mobi liario para descanso y tomar sol. 

FASE lB 
EMERALD CAY FISHING LODGE 
l a pme suroeste de la propiedad frente al muelle de Emer(lld Cay será el hogar del centro 
turístico de pesca de clase mundial, en el Mar Caribe. Seis edificios de lujo configurados como l.2 
n'l<Jster suites independientes comprenden los alojamientos del club de pesca del resort. El hotel 
de pesca estará acompañado por un gran restaurante, bar y casa club con vista a una piscina y~ 
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jacutzl. los cuales se encuentran a lo largo de la oril la del agua con su propio muelle privado 
flanqueado por la f lota de barcos de pesca totalmente equipados del resort. 
Esta sección está compuesta de las siguientes edificaciones: 
a. Bungalós de habitaciones (FL·Ol) 
Seis (6) pabellones tipo bungaló componen las habitaciones del área de pesca. Estos bungalós 
t ienen 2 llaves cada uno. Una llave ocupa el nivel de planta baja y otra llave el nivelsupenor. La 
llave del nivel superior cuenta con dos recamaras, una de las cuales está en un alt illo. 

b. Edificio PrinCipal de Área Común (FL-02) 
Cste edificio cuenta con dos niveles para usos comunes del hotel. En la planta baja está ubicada 
la recepción v conserjería, además de un pequel'\o restaurante bar v lounge. En el segundo nivel, 
se encuentra un sports lounge/bar con aire acondicionado. Adicionalmente, el edificio cuenta 
con áreas abiertas de piscina y pool cabai'\as con vistas panorámicas. 

FASE 2 
VILLAS DE LUJO 
La tercera fase de construcción del resort da la bienvenida a un total de 61 grandes villas y 

o/condos Independientes inmersos en la naturaleza. Estas residencias de lujo se agregan al 
inventario del hotel para complementar la cartera de habitaciones. Las villas est~n acompañadas 
por la casa club de sus propios propietarios, club deportivo1 bares y otras comodidades. 
Esta sección está compuesta por las slgu1entes edificaciones: 
a. Bungalós de habitaciones (T-01) 
Pabellones tipo bungaló con una (1) llave cada uno. La plant<! baja la ocupa una sala-comedor 
con cocina y el nivel superior cuenta con dos recamaras, una de las cuales está en un altil lo. 

b. Villa de 3 Recamara (T-02) 
Villas de 1 recamara cada con su baño privado y closet y un área común central con amplia sala, 
comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una amplia terraza con vista 
panorámica del mar. 

c. Villa de 2 Recamaras (T-03) y (T·04) 
Vill¡¡s de 2 recamaras cada una con su bal'lo privado y closet. Además de las recamaras, las villas 
cuentan con un área común central con amplla sala, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas 
villas cuentan con una amplia terraza con vista panorámica del mar. 

d. Villa de 4 Recamaras (T-05) 
Villas de 4 recamaras. Dos recamaras cuenta con su baño y closet privado. Las otras dos 
habitac1ones comparten un amplio baño. Además del área de recamaras, las villas tienen un área 
común central con amplia sala, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una 
amplia terraza con vista panorámica del mar. La terraza cuenta una piscina y áreas amuebladas 
para el descanso y convivencia. Las villas cuentan con imponentes áreas verdes y pórticos de 
entrada. 

3. Condo-Suites 
Además de villas independientes, Emerald Cay lsland Resort contará con pequeflas edificaciones 
de apartamentos o condomimos turísticos para ofrecer opciones más económicas dentro del 
lujoso complejo turfstico de Emerald Cay lsland Resort. 

f. Club House 
Edificación con áreas cerradas y abiertas para la reunión de los huéspedes del hotel y los 
propietarios de las villas hoteleras. El edificio contará con áreas de estar y entretenimiento 
además de una terraza con piscina~ 
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g. Club deportivo 
Área abierta dedicada al deporte libre donde la comunidad y los huéspedes pvedan realizar 
.ejercicio con vistas panorámicas al mar. 

Vístas preliminares de las suites de Emerald Cay lsland Resort 

Las imágenes·c:ontenidas son una representaci·ón artística ·del proyecto. El desarrollador se 
reserva el derecho de hacer cambios sin previo aviso~ 
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Las imágenes contenidas son una representación artística del proyecto. El desarrollador se 
reserva el derecho de hacer cambio.s sin previo aviso@_ 
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A continuación, algunas imágenes del terreno y sus vist as: 

Las Imágenes contenidas son una representación artlstica del proyecto. El desarrollador se 
reserva el derecho de hacer camb1os sin previo aviso. 

t&l_ 
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El plan de comerciali¡aclón del hotel se apoya en la premisa de que ahora, m~s que nunca, el 
turista busca viajes de 'experiencia'. Es decir, lugares verdaderamente únicos con singular, 
cultura, geografía, y amenidades. Por lo tanto, se visualii:an los siguientes grupos como. 
potenciales inversionistas para el proyecto. 
• Inversionistas locales panamef'los quienes han visitado y descubierto Bocas del Toro. por lo 

que entienden el enorme potencial económico que tiene el Caribe panameño. 
• Inversionistas internacionales at rafdos por el potencial de crecimien to de Panama. el cual es 

incomparable en la región por ser un lugar seguro, dolarizado y con un carácter único. El 
destino se conoce poco internacionalmente, por lo cual cuenta con un enorme potencial a 
futuro. 

3. Descripción de la Industria 

3.1 Análisis de situación 

El Emisor desarrollará su actividad económica en el sector de Hoteles y Restaurantes, el cual es 
Impactado directamente por la industria del turismo en {leneral, por tal motivo se presentarán a 
continuación algunas estadlstlcas que revelarán el grado de importa('lcla de dicha actividad a nivel 
mundial, regional y particularmente e11 la República de Panamá. 

3.1.1 A nivel mundialw 
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Es bien sabido que el turlsm·o representa una importante fuente de ingresos por exportaciones 

para muchos países, y una parte importante de sus PI B. La industria mantiene millones de puestos 

de trabajo directos e indirectos en todo el mundo. En las décadas previas al ?020, la expansión y 
diversificación de· la industria fueron impulsados principalmente por una econornta mundi.al 

relativamente fuerte, la expansión de las clases medias, una mayor apertura de los mercados, la 

rápida urbanización en las economfas emeraentes, viajes aéreos más asequibl~es y la facilitación 

de visados. Los avances tecnológicos y los nuevos modelos de negocio, especialmente a través 

de Internet y dispositivos móviles, también contribuyeron a este crecimiento. 

La Organización Mundial de Turismo (OMT) en su publícaclón The Economlc Contributlon of 

Tourism ond rhe /mpoct o! COV/D-1~ de noviembre de 2021 estlm<J que la contribución de la 

industria del turismo a la economfa mundia11 medido en términos de Producto Interno eruto 

Directo del Turlsmó 10 (TDGDP por sus siglas en inglés), se situó en US$ ~.5 billon'es (i.e. millones 

de millones) en 2019; o sea, lo equiva lente al4% del PIB mundial. 

Como la gran mayorfa de las actividades econói-nlcas a nivel mundial, el turismo fue Impactado 
negativamente por la pandell)ia del COVID-19 durante el 2020. El cierre total o parcial de algunas 

fronteras, las cuarentenas y los protocolos de bloseguridad Impuestos a los viajeros 

internacionales oqstaculizaron la reactivación esperada en ese año. 

Las cifras publicadas por el Fondo Monetario Internacional en su reporte World Economic 
Outlook, October 2021: Recovery During A Pandemic indican que la pandemia redujo el TDGDP a 

más de la mitad en 2020, disminl,Jyéndolo en US$ 2.0 billones hasta el 1.8% del PIB mundial. Este 

desplome del TDGDP representó aproximadamente el 70% del descenso global del PIB mundial 

en 202011• La OMT estima que el TDGDP alcanzó el2% del PIB mundial al cierre de 2021, tras un 

repl.lnte del turismo nacional y un mayor gasto observado en los viajes nacionales e 

interna e ion a les. 

Por su parte, a nivel mundial, las cifras de llegadas de turistas internacionales -l.e. visitantes que 

pernoctan al menos una noche- se redujeron en un 73% en 2020, mientras que los ingresos por 
exportaciones del turismo (Ingresos por turismo Internacional y transporte de pasajeros) 

disminuyeron en un 63% en términos reales. 

En ese sentido, según datos de la Organización MUndial del Comercio a octubre de 202112, la 

disminución del comercio mundial se situó en US$ 2.6 billones, sobre la bas.e de las exportaciones 

de mercancías y servicios cpmerciales. Ya que la pérdida de ingresos por exportaciones del 

turistno ihternacional en 2020 se ubicó en unos US$ 1.1 billones, tal disminución representó el 

42% de la pérdida total del comercio internacional en ese aí'loQ 

9 'ftWVI e-unwto.orglpoi/ 10.18111/9789284423200 
10 El r>ro{Jucto Interno Bruto Directo del Tt.Jrl$mc es un agregado maCroe<:onómico (!ve m1de la contribuctón directa 
del tur'1smo a la economía y uno de los inditador.es clave utiiizados para ;.upervisar el pro~reso hacia los Objetivos de 
Desarrollo Sostenible (ODS) Impulsadas por la Organización de Naciones Unidas, especfflcamente en la dfmens'16n 
económica. 
11 www.¡rnf.org/en/Publicatlons/WEO/weo-database/?.021/0ctober 
~~ IJttps://t1n1eseries.wto.orpJ 
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En términos de US$, con las cifras publicadas por la OMT en enero de 2022, el TDGDP alcanzó los 

US$ 1.9 billones al cierre 2021, por encima de los US$ 1.6 billones en 2020, aunque muy por 

debajo de los US$ 35 billones registrados en :1;019. De Igual forma, estimó que los ingresos de 

exportación del t urismo Internacional podrían alcanzar un rango ent re los US$ 700 y 800 mil 

millones en el 2021, una pequeña mejora con respecto a 2.020, pero menos de la mitad d.e los 

US$ 1.7 billones registrados en 2019. 
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Los efectos negativos de la pandemia sobre la industria del t urismo se prolongaron durante la 

primera parte del 2021. La publicación UNWTO World Tourism Borometer'1 de septlembte de 

202 1~ emitida por la OMT reveló los primeros signos de recuperación del turismo internacional 

mundial luego de la pandemia. En ella se afirmó que el turismo internacional mL.mdla~ 

13 !J.l.lP.i:/L~v¿_:v. EHJ !J'f!J9 ... 0JJ!./J9sl.wtobarometeren~ 
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experimentó una modest<l mejora durante los meses de junio y julio de .2021 y que unos pocos 
paises incluso habían superado los ingresos de 2019. 

Con la publicación de enero de 202214, la OMT confirmó la tendencia para el segundo semestre 

de 2021. El turismo mundial mostró un repunte a partir de la temporada de verano del hemisferio 
norte debido principalmenté al aumento de las tasas dé vacunación, ]unto con la suavización de 
las restricciones a los viajes debido al aumento de la coordinación y los protCJcolos 
tr<m sfronterizos. 

En es.e sentido, la OMT afirmó que .el turismo mundial experimentó un leve repunte del 4% 

durante todo el 2021, con cerca de 15 millones más de llegadas de turistas Internacionales que 

en 2020, pero se mantuvo un 71% por debajo dé los niveles del aí'ío prepandémlco 2019, según 
las estimaciones. preliminares. 
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Ilustración No. V.E.3.3 
Evolución de Llegadas de Turistas lntcrn;¡cionales 2021 
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Fuente: OMT. Nota: las variaciones porcent.uales corresponden a cifras del2021 vs. 2019 para una comparación más objetíva 

Ahora bien, el turismo mostró un buen comienzo en 2022 según lo reporte¡ la OMT en su informe 

de marzo de 202215, con un rendimiento mucho mejor en comparación con el débil comienzo de 
2021, mientras se enfrenta a nuevas Incertidumbres. 

Las llegadas mundiales se duplicaron con creces (+130%) en comparación con enero de 2021, con 
un aumento de 18 millones. Todas las reglones del mundo disfrutáron de un Importante repunte 

%&_ 
~~ ht tps:jjw11,w.e-unwto (,lrg/tocMtobarorn~t·Ar ~;npJL.0/1 

ts b!..tmj/w"WW.e-unwto.org/toc/ w tobaromet ereng/20/2 

81 



en enero de 2022 en comparación con los bajos niveles de enero de 2021. Se trata del mismo 

aumento que en todo el año 2021 con respecto a 2020. 

A pesar de la solide'Z de los resultados observados en enero de 2022, el ritmo de recuperación en 

enero se vio afectado por la variante Ólllicron y la relntroducción de las restricciones de viajé en 
va rios destinos. Las llegadas se situaron en un -67% en enero de 2022 en comparación con 2019, 

después de alcanzar un -60% en el cuarto trimestre de 2021. 

Tras el crecimiento sin precedentes de 2022 y 2021, se espera que el turismo Internacional 

continúe su recuperación gradual en 2022. Los escenarios de la OMT apuntan a un crecimiento 

de entre el 30% y el 78% en las llegadas de turistas Internacionales en 2022, dependiendo de 

varios factores. Esto svpondría entre un 50% y un 63% menos que los niveles anteriores a la 

pandemia. La última encuesta del Panel de Expertos de la OMT indica que el 61% de los 

profesionales del tvrlsmo esperan un mejor rendimient o en 202:2 que en 2021. Sin embargo, la 

mayoría de los expertos (64%) también creen que el turismo internacional t'lO volverá a los niveles 

de 2019 hasta 2024 o más ta rde. 

Mientras el turismo Internacional mundial se recupera. el turismo interno seguirá impulsando la 

recuperatlón del sector en un número creciente de destinos. Los viajes internos se ven 

impulsados por la demanda de destinos más cercanos v con baja densidad de población, ya que 

los turistas buscan activid~des al aire libre, productos basados en la naturaleza y turismo rural. 

Sin embargo, la elevada incertidumbre derivada de la ofensiva militar de la Federación Rusa sobre 

Ucrania, unida a un entorno económico diffcil y a las restricciones de viaje aún vigentes debido a 
la pandemia en curso, podría afectar a la conflanla genera l y perturba( la tendencia al alza 

observada en el turismo en 2.021. 

3.1.2 A nivel regional 

Según datóS de la OMT, antes de la pandemia, el turismo en América representaba el 3.4% del 

PiB de la región. Esa cifra cayó hasta 1.6% en 2020 y preliminarmente se ubicó en 2.3% al cierre 
del021. 

Más aún, de los países del cont1nente americano, Uruguay (+128%), Panamá (+99%), Ecuador 

(+88%) y Honduras (+68%) figuraron entre los primeros 15 países del mundo que registraron el 

mayor aumento del TDGDP entre 2008 y 2019. 

La CEPAL 16 afirma que en el sec.tor turi~h1o de la reglón se hace poco uso ,de herramientas 
sofisticadas como la analft lca de grandes datos, el Internet de las cosas y la Inteligencia artificial 

que permitan conocer mejor a los clientes, innovar en productos y servicios, y transformar los 

modelos de negocios. Al respecto, el Centro Nacional de Competitividad (CNC) de Panamá 11 

.concluye que el análisis de la CEPAL sugiere que el sector turísti.co de la región requiere vincularse 

con sectores tecnológicos y de investigación para optimizar sus estrategias digitales, lograr mayo~ 

1(, CEPAL (2021). El Turismo en Centroarnérica y la República Oomlntcana. ante las tecnotogras d"l(litales: retos y 
oportunld~des para las MiPymes. 
11 http.//cncpanarna net/ 

82 



.alcance de sus productos y servicios, e innovaren sus modelos de negocios. Así mismo, concluye 

el CNC de Panamá, que existe un gran potencial en las herramientas digitales para aumentar la 

competitividad y la productividad para el sector turismo, y así facilitar su recuperación por la cris.is 

causada por la pandemia. 

América en su conjunto y particularmente los países del Caribe y Centroamérica registraron los 

resultCidos más sólidos del 2.021 según la OMT, con cifras de llegadas de turistas internacionales 

que aumentaron en comparación con 2020 pero que todavía se encuentran por debajo de los 

niveles de 2.019, con un -60%, -32% y -55%, respectivamente. Los resultados acumulados en el 

año 2021 pueden observarse en las Ilustraciones No. V.E.3.4 y No. V.E.3.Stal 
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Ilustración No. V.E.3.4 
Llegadas de Turistas Internacionales 2021 
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Fuente: OMT. Not~: la$vQrlaclones pore<Jntu31o!s correspond~n a cl(ras clel 2021 vs. 2019 para una comparación más objetiva 
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De igual manera, otros Indicadores de diagnóstico .del turismo proporcionados por fuent~s de 
información basados en lnteligenciá artificial mostraron signos de revitalización en 
Centroamérica. Así, por ejemplo, las cifras de búsquedas de hospedajes18 en la reglón se ubicaron 
en diciembre de 2021 un 29% por debajo de las de diciembre 2019, después de un terrible -80% 
en jun·io de 2020 comparado. con las cifras a junio de 2019. 

Sin embargo, el número de reservas de hospedajes19 en Centroamérlca subieron un 4% en 
diciembre de 2021 con re lación a las de diciembre de 2019 y un 12% por encima durante el 
período enero-diciembre de ambos af\os. La Ilustración No. V.E.3.6 muestra un mapa de calor de 
este Indicador tan Importante para la actividad del Emisor. 

Ilustración No. V.E.3.6 ~ 

t H https:!/sa] r:!rn.s;QmL SOJERN es !Jna plataf-ornra r.le marketing digital basada en inteligenc'1a para la industria de 
viajes y turismo, 
1 ~ https://sojern.com/ 
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Am ericas 
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North Ar'nerica 
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Noto: Lan•arlncloncs porcontualenorrésponden a cifras del2021 vs. 2019 para una comparación más objetiva 

Otro Indicador lr~teresante para analizar es el correspondiente a la tasa de ocupación de las 
habitaciones disponibles. Los destinos de playa lideraron los niveles de ocupaci'ón hotelera en la 
región durante el 2021, según cifras de STR20, impulsados por la demanda doméstica reprimid~ y 
las preferencias de los viajeros por los espacios abiertos, al aire libre y el clima cálido. En tal 
sentido, la tasa de ocupación se ubicó en 51% al cierre de 2021 en comparación del 55% 
reportado en ese mismo mes del 2019. 
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3.1.3 Panamá 

ilustración No. V.E.3.7 

Tasa de Ocupación Habitaciones 
Centroamérlca 

Referencia del 2019 

202.1 

Fue11te: O~T /STP. 

Se hace necesario mencionar la precaria lrlforrnaclón pública de carácter analftico existente en el 
pals en lo que a turismo se refiere, motivado -según reconocimiento por par te de la Autoridad de 
Turismo de Panamá (ATP)· a la carencia de anallsls de las encuestas del sector que se realizan 
cada año y que arrojarían luz para una toma de decisiones m~s objetiva y sólida. Los datos 
públicos más recientes y mejor desagregados sobre el turismo en el país corresponden a la serie 
preliminar Avance de la Cuenta Sarélite del Turismo en la República de Panamá Años: 2007-201321 

feallzado por el Instit uto Nacional de Estadíst ica y Censo (INECJ adscrito a la Contraloría General 
de la República (CGR). 

Lo cierto del caso es que la industria del t urismo ha representado un componente lmport~nte del 
Producto Interno Bruto (PIB) de Panamá durante la últ ima década, mostrando una marcada 
tende11cia creciente hasta el 2013 y, postefiormente, de relativa establlfdad entre 2014 y 2.019, 
como puede observarse en la Ilustración No. V. E.3.~ 

~11 STR es LJna multinacional que proporciona d!llos, análisis '1 perspectivas de mC!rcado para. la Industria hotelera 
mundial. llt:ps://str.com/ 
~1 hlJ;Qs:ljWVIW_J_M~.¡¡qQ.Q.dLJ?.Ublif~c;!.¡:),!:lé~) 
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Los datos de la evolución del Gasto Turístico sqn igualmente positivos analizados en perspectiva, 
pasando de US$ 1,800 millones en 2007 a unos US$ 7,050 en 2019, con un crecimiento anual 
medio en el entorno del13.7%. 

Esto permitió, en un período en el que el PIB a precios corrientes también creció eh una media 
anual delll%, que la aportación al PIB de la actividad turística haya pasado del8.5% en 2007 al 
10.5% en 2019, luego de haber experimentado un máximo del11.9% durante el aí'1o 2013. 

Panamá no escapó de los estragos que la pandemla tuvo sobre la IndUstria del turismo durante 
el 2020 al tiempo que mostró algunos signos de recuperación como consecuencia de la 
revitalización de la actividad a nivel mundial durante el 2021 . 

El aporte al PI B de la industria turística del país $e desplomó en 2019 para repre~entar apenas un 
34% y, en 2021, a pes¡¡r de los Indicadores de recuperación de la actividad a nivel nacional, se 
estima que el aporte del sector al PiB se ubicó ligeramente sobre el S%. 

21.296 23.3 1,806 26.8 8.5 
25,156 18.1 2,208 2~.3 8.8 

2009 27,111 7.8 u~ 3.2 8.4 
2010 '29_c440 8.6 2,621 15.0 8.9 
2011 34,6!!6 17.8 Ú04 37.5 l0-4 
2012_ 4~;~3,!) 16.6 --~·~_89 -27.3 11.3 
2013 45,600 12.8 5,418 18.1 f~!9 
2014 49,921 9.5 5,748 6.1 11.$ 

2015 54,091. 8.4 5,753 0.1 10.6 
2016 57,~ 7.1 6,282 9.2 10.11 
2017 62,203 7.4 6,8ZS S.G 11.0 
2018 6:4.929 4.4 7,137 4-6 11.0 
2019 66,984 3.2 1,r:BJ (l ., ) 10.5 
2020 

f--•-
53,977 (19.~) 1.853 (73.71 M 

2021 (i3,605 17.8 n.a n.a 
Fuente; CGI\. (•) lncluve Transporte lnternnclon~'t. [n.u) No tUspontblen 

n.a 

Cabe mencionar que, en materia de competitividad en viajes y turismo, Panamá ocupó en 2019 
el puesto 47 del ranking mundial del Foro Económico Mundial~l, perdiendo 12 posiciolleS en 
relación con la medición del 2017, poniendo en evidencia que la industria desde antes de la 
pandemia ya estaba requiriendo mejoras en su competitividad, condición indispensable en el 
entorno regional para atraer visitantes extranjeros y locales. 

De acuerdo con las cifras publicadas por la CGR, el sector turístico panameño durante el 2021 
reportó un aumento en las cifras de llegadas de turistas internacionales y en las cifras de los 
ingresos tudstlcos percibidos. Dural'\te el pedodo enero·dlclernbre de 2021, la llegada de turistas 
internacionales se incrementó un 43% con relación al mismo pedodo del aí'\o 2020, sin embargo, 
se mantienen un 65% por debajo de las cifras del mismo período del 2019. 

Así mismo, tanto el número de llegadas de excursionistas y el de pasajeros en tránsito por el 
Aeropuerto Internacional de Tocut'l'len del 2021 subieron con relación al 2020 un 64% y 176o/~ 

22 A la fecha de elai;Klraclón de este pro~pecro; las cifras del 2021 relativas aGostos de VIsitantes estaban disponibles 
hasta noviembre mientras que las de Gastos de Transporte Internacional hasta septiembre. 
2) lltt~:Uwww.WE!forum.~rgf. 
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respectivamente. No obstante, ambos indicadores aOn se encuentran por debajo de sus registros 
de 2019 un 58% y 40%, respectivamente. 

De Igual manera, durante el 2021. los ingresos turísticos (sin incluir Transporte Internacional). 
alcanzaron los US$ 2.3 mil millones, cifra que representó un aumento del104% en comparación 
con el año 2020; sin embargo, aún son un 49% inferiores a los reportados en el mismo período 
de 2019. 
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Ilustración No. V.E.3.9 
Panamá: Evolución de Entrada de Viajeros y sus Gastos 
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Cifras proporcionadas por la OMT Indican que el tiempo promedio de estadía de un visitante en 
Panamá al cierre de 2019 era de aproximadamente 8.4 dfas y el ttempo promedio de estadía de 
éstos en cualquier establecimiento de alojamiento comercial-incluyendo hoteles y similares· era 
d.e 4.3 noches•1

•. 

ilustrat;iÓn No, V.E.3.10 
Panam~: Tiem o Promedio de Estancla 

TIEMPO PROM~D!O D~ ESTAOI.A Unidad l015 2016 l017 2018 2019 
Total or.3s 8.50 a.~;~ o 8.00 8.00 8.40 
Er establecimientos de a lo •mlerno comercial No eh~ 2.60 3.30 3.50 3.70 4.30 

Fuente: OMT 

Lo anterior, juMo con la. data de la CGR durante el año de 2021, permite inferir que, de 
mantenerse esos t iempos medios, el total de visitantes habrfan gastado un total de USS 
2,95525por estadfa; en otras palabras. su equivalente a unos US$ 352 diarios. 

La ocupación hotelera ha Ido mejorando paulatinamente~ 

z• 1)1,tp..?,.:LL'ti,w.,'{t,e·UI1~Q.S..C!I 
" Sin incluir Gasto por Transporte lnternar;;ional 
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En el más reciente reporte publicado por la ATP26, se informó que, según ci·fras preliminares de la 
Asociación Panameña de Hoteles (APATEL) a enero de 2022, la tasa de ocupación 
correspondiente sólo a los hoteles de la ciudad de Panamá con categorfa de turismo se situó en 
el entono al38% (25% en noviembre 2021 y 30% en diciembre 202.1). ya que, de las casi 32 mil 
habitaciones de hotel existentes con esas caracterfsticas, unas 9 mil habitaciones se encuentran 
fuera del inventario por la caída en las ll egadas de visitantes internaciona les y a que algunos 
hoteles estén siendo utilizados para albergar pacientes con COVID-19 atendiendo protocolos de 
biosegurrdad Impuestos por el gobierno panameí'ío. 

4. Principales mercados en que compite 

En lo referente al negocio del alojamlerito en Panamá, las cifras obtenidas de la base de datos 
pública de la ATP en abril de 2022 contabilizan un total de 1,074 establecimientos oficialmente 
registrados a nivel nacional (1,056 en 2021 y 1,100 en 201927), lo que representa un aumento del 
1.7% de las ci fras del año 2021 pero todavla por debajo de lé;ls del 2019 en un 2.3%. 

La oferta nacional de establecimientos para alojamiento o·flcla lmente registrados presenta una 
concentración muy marcada entorno a la Ciudad de Panamá, donde predominan los hoteles de 
categoría 1 (más de 100 habitaciones), con 292 de estableclmler'ltos disponibles (289 en 2021 y 
321 en 2019), equivalente al 27% de la oferta nacional (25% en 2021 y 29% en 2019). 

El proyecto que motiva la presente emisión se encuent ra inscrito en el Registro Nacional de 
Turismo para operar bajo la modalidad de hotel en Bocas del Toro, provincia que aporta el 12% 
del total nacional de establecimientos oficialmente registrados (126 en 2022 vs. 130 en 2019). 

La Incorporación del emisor representaría, según las cifras actua les de la ATP, el 3.5% de la nueva 
oferta de hoteles en la provincia , al tlempo que aportaría un total de 198 nuevas habitaciones y 
234 camas adicionCJies a la oferta de la provincia de Bocas del Toro. 
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En lo que se refiere al número de habitaciones disponibles a nivel nacional, el detalle desagregado 
por región y por tipo de estab lecirnien~o está disponible para el cierre de 2020, el cual se 
reproduce a cont inuación para fines informativos. 

Ilustración No. V.~.4 .~ 

___________ Pa_n_amá: W Hi!bitaciones Disponibles, por regló~ 

2~ https://www.atp.gab.pa 
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La·.competencia del Emisor en la provincia, bajo la modalidad de hotel, se muestra en la Ilustración 
NoVE4 .3. sin embargo, cabe mencionar que el proyecto a ser desarrollado está posicionado en 
el segmento de lujo para capitalizar la tendencia Internacional que indica que los turistas están 
realizando menos viajes, pero de mayor presupue.sto, ofreciendo a sus huéspedes poder disfrutar 
el lujo de S estrellc¡s en completa armonra con el impresionante entorno de Socas del Toro. 

Ilustración No. IV.E.4.3 
Bocas de l l oro: Establecimiento~ con catl!gorfa de Hotel 

Abrll2022 .. ·· ; 

Hotel888 Boca~ del Toro Almirante Hotel 
Hotel Plaza ~nanguinol a Bocas del Toro Ch<tn¡¡uino_l¡¡ Hotel 
H -ºte 1 ~em!!:a, ~ls Bo~~ del Toro Ch;mcuinala_ Hotel 
Hote 1 Atlantlc Sui te Botas del Toro Chiriqul Gránde Hotel 
Hotel Laguna Bocas d~l TMl Isla Colon Hotel 
Hotel Sw¡¡n's C~y BoClls clel Toro l~lacolon Hotel 
Hotel Bocas Del Toro Bocas del Toro Isla Colón Hotf!l 
Hote 1 Gran Bah fa Bo~s clel Tor!l Isla Colón Hotel 
HotM~ada los Delfines aocas del Toro Isla Colón Hotel - --
f!ote 1 Limbo B\f.!he·.~ea __ aocas del To_ro Isla Colón Hotel 
Hotel Olas de la Madrtj!l<~<Jo So<AJs del Toro Isla Colón Hotel 
HotC!I Playa Tortuga & Beach Résort Boca~ del Toro Isla Colón Hotel 
Hotel Vis ta Mar Boca~ del T9ro Isla Colón Hotel 
Hotel Bocas Town Bocas del Toro Isla Colón Hotel 

~H_otelJ~! anl!_PI ~(!~~ t19_n Bocas de 1 Toro lslaColó.n Hotel 
Hotel The _t!ummin~blrd ~oClls del Toro Isla Colón Hotel 
Hotel Azul Paradise Boc~s Bocas !!el TOJ:t? I§IBColón Hotel . ·- ·- -
Hotel Calle li l!oc;~s de 1 Tor2 Isla Colón Hotel 
Hotel Divers Paradlse BO\l~ique Boc;a s de 1 Toro lsfa Colón Hotel 
Hotel Palma Royal e Boc~~ de 1 Toro l>la Colón Hotel 
Hot.el A~yl P_<~radlse RéSort Bocas del Toro Isla Bastimentes Hotel 
H()tel Tr~nquilo llay !locas del Toro Isla Bastimentes Hotel 
Hotel Los Balt ones Over lhe Sea !:locas del Toro Isla Carenero Hotel -.·-·-- -- - .. 
Hotel R~~ Frog Be a~ .B.es9rt ~o~s del Toro Isla !las!lmentos Hotel 
Hotel PirateArts E~peri ence BOCiiS del Toro Isla Carenero Hotel 
Bocas B<~li Lux11ry Vil las Bocas del Toro lsi<J Novelos Hotel 
Hotel Popa Para(lise Resort Bo,as del Toro lsle Popa Hotel 

Fuente: ATP 

Panamá cuenta con una oferta restringida de grandes complejos tudsticos planificados y sólo con 
desarrollos relativamente nuevos con poco historial de ventas. Al examinar los complejos 
turíst icos de El Caribe y América Centra l se constató que Eme raid Cay lsland Resort tiene potencia l 
para competir con algunos de los mejores complejos de la región.@_ 
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Como complejo turístico de primera clase, hotel boutique de lujo y ecológico, se espera que las 
tarifas oscilen entre los US$ 1,000 y los USS 1,200 por noche. 

La oferta competitiva más comparable para Emerald Cay lsland Resort en la provincia está 
representada por Bocas Bali Luxury Villas, ubicado en Isla NavaJos. Los siguientes hoteles se 
eligieron en función de su tamaño y oferta de servicios y, en algunos casos, se consideraron las 
barreras de entrada a sus respectivos mercados o la dificultad de acceso a Jos complejos por su 
ubicación geográfica. 

Ilustración No. V.E.4 .4 

[~~~~~;rni¡¡;---CA¡néllsls de Competencia ~¡;¡;¡;u.:.w 

Isla Pnlonquo 

l$la SeCil$ 

Red Frog 

Bocas Sali LuxuryVillas 

4Eicmcnts 

US$ 2,000/ US$1,500 

US$ 4,000/ USS 3,000 

G()lfo de Chlrlq~ 1 

Isla Secas, Chlrlquj 

US$ 400/ USS 300 Isla Bastimentes/ Bocas del Toro 

USSl,lOO/ US$ 900 Isla N;volos /Socas del Toro 

US$ 400/ US$ 300 Arthlplélago las Perlas 

7 

8 

120 

7 

6 

El sector turístico se ha transformado mundialmente y para mantenerse competitivo necesita 
que se mejore la relación con el cliente, los procesos del servicio y la creación de nuevos 
modelos de negocio. No cabe duda de que, en medio de la situación mundial y la competencia 
del mercado regional, la tecnolog(a toma más fuerza como una herramienta en la que se debe 
invertir y capacitarse para poder obtener el mayor provecho y reforzar así la actividad turística 
en el pafs. 

La rentabilidad y futura valorización de las aCCJones comunes objeto de esta emisión estará 
directa y comprometidamente asociada a la capacidad del Emisor de apuntalar su negocio 
sobre la base de una sostenida y diferenciada propuesta de valor e incrementar su participación 
de mercado de manera que pueda generar los rendimientos que satisfagan las expectativas de 
riesgo/retorno de los inversionistas de la presente emisión. 

5. Marco regulatorio 

En Panamá el organismo competente para la regulación y el desarrollo del sector turístico es la 
Autoridad de Turismo de Panamá (ATP), creada y regida por el Decreto Ley No. 4 de 2008 y sus 
modificaciones. con la misión de crear una estructura eficaz y moderna que permita desarrollar, 
promocionar y regular el turismo como una actividad de interés nacional prioritaria, de utilidad 
pública y de Interés social. carácter que ya le confería la Ley No. 8 de 1994 a esta actividad. 

Con la creación de la ATP, el Estado panameño reafirmó su reconocimiento del turismo como 
instrumento para fomentar y diversificar las fuentes del crecimiento y desarrollo económico del 
país; lograr un mayor equilibrio del desarrollo regional; aliviar la pobreza y mejorar la calidad de 
vida de la población; aumentar la captación de divisas y promover una mayor y mejor proyección 
de la Imagen del pals en el exterior. 

Las inversiones extranjeras, incluyendo en turismo, están protegidas bajo la Ley No. 54 de 1998, 
que confiere a los inversionistas extranjeros y a las empresas en las que éstos participan los 
mismos derechos y obligaciones que los inversionistas y empresas nacionales, sin más 
limitaciones que las estab lecidas en la Constitución Polftica y demás Leyes vigentes en el pals. A 
dichos inversionistas se les garantiza la libre disposición de los recursos generados por su 
inversión, la libre repatriación del capital, dividendos, Intereses y utilidades derivados de la 
Inversión, asr como la libre comercialización de su producción.tP\)_ 
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Así mismo, Panamá cuenta con diversas reglamentaciones que incentivan las inversiones en el 
sector turístico. Las inversiones turísticas reciben importantes e~oneraciones y rebajas fiscales 
durante periodos variab les en función de la Inversión y el territorio en el que se vaya a producir. 
Es Importante mencionar que, para poder beneficiarse de cualquier incentivo previsto en la 
legislación vigente es condición sine qua non estar inscrito en el Registro Nacional de Turismo de 
la ATP. 

La AI P resalta cuatro normas principales que actualmente rigen e intentan incentivar la inversión 
turística en el pafs: 

• Ley No. 80 de 2012 y sus modiflcatlones, para la promoción de las actividades turísticas, 
donde se definen todos los Incentivos que reciben este tipo de Inversiones. 

• Ley No. 2 de 2006 que regula las concesiones p~ra la inversión turística y la enajenación 
del territorio insular para fines de su aprovechamiento turístico. 

• Ley No. 5 de 2007 que agiliza el proceso de apertura de empresas. 
• Ley No. 122 de ~01928, que modifica el artículo 9 de la ley 80 de 2012 y se amplía un 

beneficio ya existente mediante el reconocimiento, tanto a las personas naturales como 
jurfdicas, un crédito fiscal del Impuesto sobre la renta del cien por ciento (lOO%) por las 
sumas invertidas en la adquisición de bonos, acciones u otros Instrumentos financieros 
emitidos por empresas turísticas inscritas en el Registro Naciona l de Turismo de ATP. 

Dicho crédito fiscal se otorgará únicamente a Jos inversionistas que adquieran en mercado 
primario los instrumentos financieros antes mencionados y que además no estén vinculados 
directa o indirectamente con la empresa turfstica que los emita. 

La inversión en estas empresas turísticas puede ser para proyectos nuevos, o ampliaciones de 
proyectos turfsticos ya existentes, siendo en ambos casos proyectos ubicados fuera del Distrito 
de Panamá, 

Su reglamentación extiende hasta el2025 el periodo para que los Inversionistas puedan solicitar 
el paquete de incentivos que también están orientados a fomentar la construcción de marinas, 
muelles, aeropuertos, turismo médico; así como actlvid!ldes al aire libre como campamentos de 
lujo. 

El uso del crédito fiscal otorgado por esta Ley, el cual puede ser utilizado en un periodo máximo 
de diez a !'íOs, tiene las siguientes condiciones: 

1. Se podrá utilizar únicamente a partir del segundo afio de haberse reallz.ado la 
inversión en la ernpresa turística; 

2. El valor máximo utilizable por afio no puede exceder el cincuenta por ciento 
(50%) del impuesto sobre la Renta causado en el año fiscal correspondiente; 

1·8 Du rant e la elaboración del presente prospecto informat ivo, en la As;;rnblea Naclo!'1al se presentó y aprobó en Tercer 
Debate una Iniciativa legisl~tlva para derog$r el artículo 1 esta Ley y subrogar el Art.9 de la Le•¡ No. 80 de 2012. Los 
elementos que se aprobaron en Tercer Debate son, prlnc'lpalmente, qué se otor¡¡arra <~ los lnversial'!lstas un créoito 
fiscal equivalente al 60%-de la Inversión total del proyecto declarada ante la ATP, exc.luyendo el valor de la finc• y la 
Infraestructura;. adicionalmente se otorgará un crédito aplicable a la inversión en infraestructura del plan maestro dé 
S% del valor total de la invers1ón(A los inversionistas de aquellas empr~sas turlst ,cas e¡ue a la entrada en vi¡¡encla dé 
dicha Iniciativa como L!'!V I!Stén autorizado~ por 1~ SMV par!! emitir valores y tengan su Estudio de Impacto Ambiental, 
se les otorgará un crédito fiscal equivalenté al 100% de la inversión, excluyendo el valor de la flnc:a y l<i$ deudas o 
inversiones realizadas por la empresa antes de la entra.da en vigencia). Se acortaría el periodo del incentivo fiscal hasta 
el 31/12/2024. Se limitan además los rncentlvos nscales del artículo 9 a proyectos establecidos en zonas geogrMicas 
fuera del Distrito de Panamá que sean consideradas de interés tUrístico~ 
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3. El monto del crédito fis.cal utilizado anualmente no puede exceder del quince por 
ciento (15%) de la cantidad Inicial del crédito fiscal otorgado al Inversionista; 

4. La totalidad o la porción no utilizada del crédito fisca l otorgado puede ser cedido 
a una tercera persona, independien temente de si se ha transferido, o no, los 
bonos, acciones o instrumentos financieros. 

S. Los Instrumentos financieros (acciones, bonos, etc.) que puedan ser obJeto de 
inversión pa ra efectos del crédito fiscal otorgado por esta Ley deber~n cumplir 
con los siguientes requisitos: 

6. Estar registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores; 
7. Estar listados en una bolsa de valores en la República de Panarná; 
8. Ser emitidos pél( empresas que estén Inscritas en el Registro Nacional de 

Turismo¡ 
9. Los Instrumentos financieros deberán tener un periodo de vigencia mínif!la de 

cinco años sin que puedan ser pagados anticipadamente, y no pueden ser 
adquiridos por la misma empresa turfstica¡ 

No se pueden otorgar préstamos a los tenedores de dichos Instrumentos financieros, ni se podrá 
hacer uso de ninguna otra modalidad de adquisición o pago por el periodo mínimo de cinco años. 
El proceso para el reconocimiento, tramitación y cesión de los referidos créditos fiscales se 
estableció mediante el Decreto EJecutivo No. 364 qe 2020. 

Para refor~ar la labor lnstltucloMI en el sector turlstico, se creó el Gabinete Turístico mediante 
Decreto Ejecutivo No. 278 de 2019. Dicho ente .está ¡¡dscrito al Ministerio de la Presidencia y su 
misión es actuar como organismo coordinador, consultivo y ejecutor de acci'ones prioritarias y 
tareas principales de infraestruc~ura y servicios públicos para la industria del turismo. 

El Gabinete Turfstico está integrado por 17 instituclol'1e5 del Estado, entre las que cabe mencionar 
al Ministerio de la Presidencia, quien la presidirá, el Ministerio de Ambiente, el Ministerio de 
Obras Públicas, el Ministerio de Economía y Finanzas, el Ministerio de Salud, el Ministerio de 
Seguridad, la ATP, la Autoridad de Aseo Urbano y Domiciliario, el Ministerio de CUltUra, ellnst)tuto 
de Acueductos y Alcantarillados Nacionales, el Instituto Nacional de Formación Profesional y 
Capacitación para el Desarrollo Humano, la Secretaria de Descentralización, la Autoridad de 
Recursos Acuáticos de Panam~. la Autoridad Marítima de Panamá, Aeronáutica Civil, el 
Aeropuerto Internacional ·de Tocumen y Servicio NacloMI de Migración. 

La planificación estratégica de la actividad turfstica y de hotelería en Panamá s.e ha instrumentado 
desde 1993 a través de un Plan Maestro de Turismo. En mayo de 2021, el Consejo de Gabinete 
aprobó el plan vigente para el periodo curso el cual fue nombrado Plah Maestro de Turismo 
Sostenible 2020-2025 (PMfS) cuyos objetivos, estrategias y acciones están alineados con los 
Ob¡eti11os de Desarrollo Sostenible (ODS} de la Organización de Naciones Unidas. 

En tal sentido, el PMTS 2020-2025 se fundamenta en el enfoque estratégico TURISMO­
CONSERVACIÓN-INVESTIGACIÓN (TCI) y priorlza su marco de actuación en 8 destinos turfsticos 
de diversas reglones del país para im~ulsar la descentralización y hacer f lorecer destinos que 
estaban empezado a posicionarse en el mercado, básicamente impulsando sus infraestructuras, 
su comunicación y su capacidac;t de gestión~ 

Ilustración No. V.E.S.l 
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Destinos prlorlnrlos del Plan Munro 2020·202§ 

Fvente: .,Tf', 

Estos 8 destinos prioritarios recibirán el apoyó. de dos líneas de f inanciamiento del Banco 

Interamericano de Desarrollo {BID) que va está aprobadas para financiar mejoras de gobernanza, 
infraestructuras, etc, 

El BID mantiene aprobadas dos líneas de financiamiento para Panamá para los próximos años. 
Por un lado, para el programa de Conservación y Gestión del Patrimonio cuftural y natural de 
Panamá por un monto de US$ 107 millones, y por otro, el programa de Desarrollo Urbano Integral 
de Ciudades con Vocación Turístico por la suma de US$ 100 millones para la mejora integral de 
gestión de residuos sólidos, suministro de agua potab le (captación, potabilización, distr ibución). 

Desde una perspectiva de estrategia de planificación es coherente la decisión de reforzar unas 
Inversiones que va están aprobad~s con la Inversión que en lós próximos años destine 
prioritariamente la ATP de sus fondos para distintos proyectos para maximizar los impactos y 
lograr efectos mul tiplicadores más positivos. 

Por ser la provincia de Bocas del Toro el cen tro geográfico del proyrwo turlstlco Emerald Cay 
lsland Resort, que motiva la presente emisión, a continuación, se presenta un resumen de lós 

planes de actuación prevl$tOs en el PMTS 2020·2025 aprob(ldo en mayo de 2021 cuya 
implementación impactarán directa o indirectamente sobre las actividades del Emisor. 

PLAN MAESTRO DE TURISMO SOSTENIBLE 2020-2025 

PLAN DE ACCIÓN 
PROVINCIA BOCAS DEL TORO 

META 1. UN PANAMÁ MÁS CONOCIDO 
ESTRATtGIA 1.3. IMPULSO EN LOS CANALES DE COMERCIALIZACIÓN 

Acción 1.3.3. Comunicación a intermediarios 

Proyectos con imp¡;;cto espedfico en el destino: 
Jornadas de comercialización en destinos 

ESTRATEGIA 1.4. Sensibilización y cultura turfstica 
Acción 1.4.1. Programa Nacional de Cultura Turística 
Proyectos con Impacto especffíco en el des~ino: 

Sensibilización tudstlca a esco lares 
Sensibi lización turística a población genera l 

Sensibilización turíst ica a población en destinos turlstlcos prioritarios~ 
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META 2. UN PANAMÁ MÁS COMPETITIVO 
ESTRATEGIA 2..1. CAPACITACIÓN DE LA MANO DE OBRA 

Acción 2.1.1. ProgrCima de acompañamiento técnico a Individuos y empresas tur ística~ 

Capacitación sobre mercadeo y comerciali:taclón tu rística 
Capacitación sobre atendón al cliente en turismo 
Capacitación en Idiomas a profesionales turísticos 
Capacitación para el emprendlmiento turístico 
Capacitación en sostenibilidad de las actividades turlstlcas 
Capacitación de guías de sitio y Guías especializados 
Capacitación sobre desarrollo de producto y gestión turística a comunidades indígenas y 
.afro 
Capacitaciones especificas según productos turfstlcos (buceo, observación de especies, 
aventura, cultural, cientffico, náutico y sol y playa) 
Capacitación para los boteros en Almirante 
Programa de formador de formadores en servicios v actividades turísticas 
Capacitación en valoración del patrimonio cultural 

ACción 2.1.2. Capacitación de miembros del sector público turístico 
Formación sobre gestión sostenible de destinos turfsticos 
Formación en idiomas a gestores públicos de turismo 
Formación en marketing de destinos turísticos 
Capacitaciones a personal de ATP 

~STRATEGIA 2.2.. DESARROLlO Y DIVERSIFICACIÓN DE LA OFERTA 

Acción 2.2.1. Plan de seguridad t urfstica 
Proyectos con impacto especifico .en e 1 destino: 

Definición de un "Plan de seguridad turlstica" para cada destino prioritario. 
Proyectos para el destino: 

Implementación de los protocolos de Blosegurldad para prestadores de servidos 
turísticos. 

Acción 2.2.2. Desarrollo y diversificación de rutas turísticas. 
Dis,eño e implementación d~ l circuito Pannmá Afro dentro de La Ruta Crisol de Cultura. 
Diseño e implementación del circuito Panamá Indígena. 
Diseño e implementación de La Ruta Aves en el Parafso. 
Diseño e implem_entadón de La Ruta Bosque de Vida. 
Diseño e Implementación de La Ruta MaraviHas de Los Océanos. 
Desarrollo del contenido para la n¡~rrativa de los pro.ductos turísticos identificados. 
Potenciar el twrismo científico en coordlnaciór'l con STRI y ONG' s que manejan proyectos 
de conservación (Potenciar el uso de data resultante de proyectos de lnvestlgaciól1 
clentfflca para la creación de narrativa}. 
Coordinar la puesta en marcha de la regulación de avistamlento de cetáceos en la Bahía 
de los delfines. 
Acompañamiento para el desarrollo del turismo comunitario: Bocatorito, Nueva 
Esperanza, Bahía Honda, entr.e ·otras. 
Programa de rescate de la identidad cultural en Bocas del Toro 
Potenciar la protección del patrimC'lnio natural de Bocas del Toro con iniciativas como el 
Bocas Hope Spot, que recibió dicha designación a t ravés de la Misslon Blue, la iniciativa 
de Sylvia Earle (National Geographic Explorer-in-Residence), agregaría wn va lor 
importante a la estrategia nacional TCI~ 
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Programa de turismo verde en Áreas Protegidas (Bocas del Toro) 
Revisión e implementación de la capacidad de car.ga de PNM Isla Bastimentas 
Revisión y puesta en marcha de los procedimientos administrativos para concesión de 
servicios 
Incentivar el desarrollo de organizaciones de base comunitaria 
Definición de los servicios de cobros en linea 
Plan de mejoras de inf raestructuras en áreas protegidas 
Plan de uso y conservación de la Playa Estrella Boca del Drago, elemento esencial de la 
'economía locaL Requerirá zonificación del hábitat, señalización marina y terrestre, y 
normativa y administración del área para garantizar el respeto de ésta. 
Programa de turismo cultural (Bocas del Toro) 
Diseñar programas de rescate de tradidones vivas y comunidades originarias 
Dlse~o de progran'la de gastronomra local con ér'lfasis en los mari scos frescos y el cacao 
corno producto de experiencias y de exportación ,de Industrias creativas 
Ruta de los afrodescendlentes y comun1dades lndfgenas 
Festival(es) de música afrocaribeña corno el Bocas Afro Music Fest (presentado a 
Gabinete Turfstico) 
l a Ruta de las tormentas (Cristóbal Colón como sub- circuito de Camino de Tesoros y 
Piratas, mostrando los sitios donde se dice que estuv.o Cristóbal Colón en su 4to viaje. 
Programa de turismo náutico (Bocas del Toro) 
Regulaciones para las eliibarcaclones turísticas de pasajeros. 

Acción 2.2.3. Organización de eventos 
Festivales y ferias por Ley. 
Calendario de eventos en destinos. 

ESTRATEGIA 2.3. APOYO AL EMPRENDIMIENTO TUR(STiCO 

Acción 2.3.1. Plan de emprendln'llento turfstlco. 
Proyectos con impacto .espedflco en el destino, siempre buscando la manera de est imular 
emprendin'llentos que refuercen el posicionami'ent0 del dest ino: 

Seminarios en destinos prioritarios. 
Asistencia técnica integral para el emprendimiento. 
Uneas de ayt.Jda especifica a microernprendlmlentos. 

ESTRATEGIA 2.4. MEJORA DE INFRAESTRUCTURAS 
Acción 2.4.1. Mejoras de señalíz.ación turística. 

Plan de seña lización turística por qestlno, 
Mejoras de paraderos fotográficos propios de ATP. 
Elaboración de ma¡)as para colo.car en sitios emblemáticos, 

Acción 2.4.2. Instalación y mantenimiento de infraestructuras turísticas. 
Instalación y mantenimiento de Centros de Interpretación Turfstlca. 
Instalación y mantenimiento de Oficinas de Información Turística. 
Plan de optimización de los usos de los CEFATI. 
Dotación de infografía relacionacja con el pa trimonio n¡¡tural y cultural de Bocas del Toro. 
Recuperación del edificio de la Gobernación, Hotel Bahfa y otros edificios emblem~tlc:os. 
Habilitación de un centro de interpretación en Isla Bastimentós 
Diseño y habilitación del centro de Interpretación en la Bahra de Los Delfines. 
Habilitación de infografía en el centro de interpretación en PNM Isla Bastimentas, 
Habilitación del sendero en Playa Wl'zard. 

Acción 2.4.3. Mejoras de espacios públicos para uso turístico. 
Mejora de espacios públicos en destinos turfst icos prioritarios~ 
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Plan de mejora visual de destinos con aportaciones de comunidades y artistas locales 
Diseño y construcción de Ciclovía 
Proyecto de Rehabilltaclón de Calle Tercera, prestando especial atención a la gestión del 
tráfico de vehículos pesados, que interfieren con la presencia de turistas (acceso al Ferry) 
Pintura en ISla Bastimentas como refuerzo de la arquitectura afrocarlbeña, por ser este 
un sitio importante bajo el circuito Panamá Afro de las Rutas Patrimoniales. 

Acción 2A.4. Mejora de infraestructuras urbanas básicas. 
Mejoras del sistema de dotación de agua potable en Isla Colón. 
Diseño e implementación del programa Integral de desechos sólidos en Isla Colón. 
Mejoras del sistema de alcantar'illado en Isla Colón, 
Mejoramiento del servicio eléctrico en la Isla, a través del proyecto de línea eléctrica 
hacia Isla Colón e Isla Bastimentes, según presentación en la reunión de Gabin.ete 
Turístico sostenida en Bocas y también enfocando los esfuerzos para la implementación 
de energía renovable. 
Habilitación del muelle en Isla Bastimentas. 
Mejora del embarcadero público de Almirante. 

ESTRATEGIA 2.5. SISTEMA DE INTELIGENCIA TURISTICA 
Acción 2.5.2. Estudios de oferta y demanda 
Proyectos con impacto e.spedflco en el destino: 

Estudios de demanda para turismo interno y turismo internacional. Será necesario prever 
recursos par¡¡ la captación de información estadística sobre los visitantes al destino. 
E~tUdios de Oferta. Será necesario prever rec1,1rsos para la captación de información 
estadística sobre la oferta turística del destino. 

ESTRATEGIA 2.8. FORTALECIMIENTO DE LA SOSTENIBILIDAD EN LA INDUSTRIA 

Acción 2.8.1. Implantación de la Certificación de Turismo Sostenible 
Proyectos con impacto especfflco en el destino: 

Implantación de la Certificación de Turismo Sostenible de Panamá. Por tener Bocas 
ecosistemas muy frágiles que ya se han visto arnena2ados por el crecimiento 
desordenado del turismo de los últimos años, este será un destino al cual se debe dedicar 
e~pec ia lmente esf1,1erzos por promover la sostenlbilldad en todas las actividades 
tu rístlcas. 

Acción 2.8.2. Incentivos para empresas sostenlbles. 
Proyectos con impacto específico en el desti'no: 

Audltorfa de proyectos y evaluación d.e meJoras en sostenibilidad. 
Incentivos para inversión en proyectos sostenibles. 

META 3. UN TURISMO MÁS DESCENTRALIZADO 
ESTRATEGIA 3.1. APOYO A LOS GREMIOS Y AUTORIDADES LOCALES 

Acción 3.1.1. Fortalecimiento de instancias local.es público privadas de coordinación turística. 
Cre?clón del Comité de Gestión de Destino, Capftulo Bocas del Toro. 
Creación del Consejo Consult ivo Provincial, Capítulo Bocas del Toro. 

ESTRATEGIA 3.2. MEJORA DE VIDA DE LAS COMUNIDADES LOCALES 

Acción 3.2.2. Apoyo a comunidades del Plan Colmena. 
Coordinación con la Oficina de Gabine te Soclal del MIDES (conocer programa de trabajo) 
y elaborar plan de trabajo enfocado al turismow._. 

96 



Revisión de los lndlces de desarrollo Social de pobreza multidimensional paré;! tener un¡:¡ 
línea base. 
Evaluar el potencial turístico para desarrollar iniciativa de turismo comunitario y la 
regulación con una Organización de Base comunftaria . 
Prepararla para la certificación de la Norma de Sostenibilidad Turíst ica. 
Preparar programa de sensibilización y cultura turlstica. 

ESTRATEGIA 3.3. COORDINACIÓN DE LA GESTIÓN Y PLANIFICACIÓN TERRITORIAL 

Acción ~.3.1. Planificación de los usos turísticos del suelo 
Planes Indicativos de Ordenamiento Territorial para el Desarrollo Turístico Sostenible 
(PIOT) y Master Plan para los 8 destinos prioritarios, Capítulo Botas del Toro. 
Planes de gestión tudstica para destinos prioritarios, Capítulo Bocas del Toro. 
Ordenamiento y fis.cclllzación de Playa las Estrellas. 

Proyectos con impacto especifico en el destino: 
Desarrollo e implementación de Planes de uso público paras las áreas protegidas. 
Revisión de las regulilciones costeras para uso público y construcción en los destinos 
tu rrstitos. 

META 4. TURISMO UNA POLfiiCA DE ESTADO 
ESTRATEGIA 4.1. FORTALECIMIENTO INSTITUCIONAL 

Acción 4.1.4. Apoyo a Gremios profesionales y Cámaras de turismo. 
Planes de apoyo a gremios y cámaras profesiona les turísticas, Capítulo Bocas del loro. 

A. Información sobre tendencias 

1. Tendencias macroeconómicas de Panamá 

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadística y Censo (INEC)29, quien el pasado 18 de 
marzo de 2022 presentó las cifras estimadas a precio!¡ corrientes y en medidas de volumen 
encadenadas con año de referencia 2007 correspondientes al año 2021, el PIS en términos 
nominales alcanzó la suma de US$ 63,605.1 millones con una tasa de crecimiento de 17.8%, 
comparado con el aM 2020, que en valores absolutos correspondió a US$ 9,628 millones. 

Durante el 2021, la producción de bienes y servicios en la economía panameña, medida a través 
del PIB en términos constantes, presentó un aumento de 15.3%, respecto al af\o anterior. El PIB 
valorado a prec.los constantes de 2007 se ubicó en USS 40,736.4 millones lo cual correspondió a 
un Incremento absoluto de US$ 5,416.6 millones. 

Este crecimiento es explicado, en primer fugar, por el levantamiento progresivo de las medidas 
de cuarentena producto del COViD-:19 desde el 2020 y que continuó afectando el desempeño 
económico durante los primeros meses de 2021; sin embargo, la evolución y cont rol de la 
pandemia a través del proceso de vacunación a la pob lación a nivel nacional permitió a las 
autoridades sanitarias levantar paulatinamente las rest ricciones a fin de impulsar l<i actividad 
económica del pafs. 

Dentro de. las actividades internas que presentaron un desempeño positivo en este perfodo. 
estuvieron: la construcción, actividades comerciales, industrias manufactureras, electricidad, 
Inmobiliarias y empresariales, y otras de servicios personales; miehtras que los servicios 
financieros y la edwcaclón registraron dlsminuclóntttt_ 

zg. https:j /rnec.gob.paL 
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Entre los va lores agregados generados por actividades relacionadas con el resto del mundo que 
presentaron incrementos, resaltaron: la explotación de minas y canteras, al continuar su 
dinamismo e impulsar la economra con la producción de minerales de cobre y sus concentrados 
1nediante su exportación al mercado internacional; el Canal de Panamá, los servicios portuarios, 
el transporte aéreo, y la Zona Ubre de Colón. Por su parte, la exportación de bananas mostró 
disminución. El PIB para el cuarto trlmestre del ;lQ21 mostró un comportamiento positivo de 
16.3% comparado con el período similar del año previo. 

Con relación a los sectores que impactan directamente las actividades del Emisor se destaca el 
desempeño del sector Hoteles y Restaurantes que en su cc:.njunto mostró una variación positiva 
en su Valor Agregado Bruto del 1.1%, resultado dellevantomiento de las medldas sanltarlas de 
aforos permitidos en loca les de expendio de alimentos y bebidas; sin embargo, la actividad 
hotelera disminuyó, resultado de menores ingresos por los servicios prestados. En el cuarto 
trimestre del 2021 el sector hotelero y de restaurantes registró un desarrollo positivo de 44. 7o/a. 

Asr rnlsmo, el sector Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones mostró un comportamiento 
positivo de 11.1% en s.u Valor Agregado Bruto, explicado por la dinámica de las operaciones del 
Canal de Panamá, las actividades portuarias, aéreas y terrestres de pasajero.s.las operaciones del 
Canal de Panamá tuvieron una variación posit iva, efecto del aumento de los Ingresos por peajes 
en 10% (a ptecios corrientes) y de los servicios prestados a naves en tránsito y segmentos de 
mercadd no tradicionales del canal ampliado. Los servicios del sistema portuario nacional 
aumentaron, debido al Incremento en el movimiento de contenedores TEU en un 11.5%, la carga 
a granel y general en un 2.2% y 73%, respectivamente. En cuanto al transporte aéreo, éste 
reportó un comportamiento positivo generado por el incremento en el movimiento de pasajeros 
desde el Aeropuerto lnternaclonal de Tocumer1; h'llentras que las telecomunicaciones 
disminuyeron en el periodo. Para el cuarto trimestre, la categorfa de Tr~nsporte, 
Almacenamiento y Telecomunicaciones mostró un aumento de 12.5%. 

Cabe mencionar el comportamiento del sector Construcción cuyo Valor Agregado Bruto presentó 
un crecimien to de 31.6% durante el 20211 debido la ejecución de proyectos privados residenciales· 
y la inversión publica en obras de Infraestructura y programas de viviendaS' unifamiliares de 
interés social. 

En el cuarto trimestre del año 201, esta categorfa tnostró un aumento de 39.7%.Previamente, la 
calificadora de rlesgos Fítch Ratings30 había anunciado en enero de 2022 la revisión de su 
Perspectiva al país de Negativa a Estable basada en los análisis y estimaciones que se resumen a 
continuación: 

• La revisión de la Perspectiva de Panamá de Negativa a Estable refleja la actual mejora de 
la posición fiscal y una recuperación económica más fuerte de lo esperado tras el shock 
inicial de la pandemía del COVID-19. 

• Las calificacione$ de Panamá están respaldadas por un historial de sólidos resultados 
macr\)econ6rnicos con altas tasas de crecimiento. Esto se ve contrarres.tado por un 
historial desigua l de cumplimlento de los objetivos fiscales> y por unos indicadores de 
gobernanza algo inferiores a la media del rating "BBB". 

• Fuerte repunte económico, Fitch estima ·que el crecilniento del PIS alcance el15% en 
2021 el cual se ubica por encima de la previsión anterior de112%, tras una contracción 
del 17.9% en 2020, y proyecta un crecimiento del 7% y del 5% en 2022 y 2043, 
respectivamente . Los efectos de base beneficiarán al crecimiento en 2022, ya que la 
segunda ola de la pandemia afectó a la actividad económica a principios de 2021. 

tJl 
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Se espera que i'anamá alcance su nivel de PIB anterior a la pandemia en el año 2022 {un ai'\o 
antes de lo previsto) corno resultado de una recuperación económica mejor de lo esperado. La 
demanda externa, incluida la actividad del Canal de Panamá y las exportaeíones de cobre, ha 
impulsado el crecimiento económico. Los signos de exceso de oferta en la construcción y una 
menor cartera de proyectos de infraestructura pueden indlcar menores perspectivas de 
crecimiento a medio plazo en comparación con las altas tasas de crecimiento de la última década. 
Sin embargo, la diversidad de la economía panameña puede mitigar el riesgo de una 
desaceleración económica prolongada. La recuperación económica en 2021 ha evolucionado con 
cierta heterogeneidad. la demanda externa, Incluida la actividad del Canal de Panamá y la 
producción de cobre, ha Impulsado el crecimiento económico, mientras que la demanda interna 
sólo se ha recuperado gradualmente. Las exportaciones.de cobre pasaron de US$ 900 millones a 
US$ 2,500 millones (en noviembre de 2021). Esto representa ahora el78.4% de las exportaciones 
de bienes de Panamá. Este impulso económico, sin embargo, será temporal, ya que la actividad 
de Minera Panam~ se estabilizará a plena producción en los próximos dos años. El proyecto de 
cobre· de Minera Panamá fue la mayor inversión privada en Panamá (US$ 6, 700 millones de 
dólares) y comenló a producir en febrero de 2019. 

La actividad del Canal de Panameí sigue siendo robusta, dado el camb1o de la demanda mundial 
de servicios a favor de los bienes como resultado de la pandemla y el reciente aumento de la 
demanda estadounidense de bienes. Las perspectivas de deslocalización, dadas las tensiones 
entre USA y China, y el deseo de los fabricantes de contar con cadenas de suministro inás cortas 
y resistentes, constituyen un riesgo potencial para el tránsito por el Canal. pero aún no se ha 
materializado. ~a demanda Interna ha quedado rezagada con respecto a la demanda externa en 
todos los sectores. 

El desempleo se recuperó hasta el11,3% en 2021 desde su pico del18,5% en 2020 pero sigue 
muy por encima de los niveles de 2019. El empleo formal ha aumentado un 13,4%; sin embargo, 
la tasa global de participación de la fuer~a de trabajo, o la población económicamente activa 
como proporción del total, se redujo al 60% (desde el 66% en 2019), lo que indica una clcatril en 
el mercado de trabajo por la pandemia. 

La tas<J de inflación aumentó en la última parte de 2021, alcanzando el 2,9% en diciembre de 
2021 tras dos afios consecutivos de deflación. la inflación se ha visto impulsada por la subida de 
los precios de los combustibles, que ha provocado un aumento de los precios del trCJnsporte. 
Aunque los elevados precios del petróleo pueden seguir presionando los precios en 2022, el 
carácter gradual de la recuperación de la demanda Interna reduce el t lesgo de mayores presiones 
inflacionistas. 

La pandemla sigue siendo el principal riesgo para la actividad económica, ya que los casos de la 
variante Ómicron han crecido exponencialmente a principios de 2022, como en el resto del 
mL,Jndo. Las hospitalizaciones no han crecido tan rápido y el sector de la salud no está indicando 
una tensión severa hasta el momento, facilitando la necesidad de restablecer las restricciones de 
movilidad ordenadas por el gobierno. La campaña de vacunación disminuye aún más el riesgo de 
sobrecarga del sector sanltarlo; el Sl.4% de la población elegible -de 12 años o más- está 
totalmente vacunada y el90,5% ha recibido al menos una dosis de la vacuna. El gobierno adquirió 
3 millones de vac·unas <t dlclonales para reforzar la población vacunada y comenzó a distribuir la 
vacuna entre los niños de 5 a 11 años. 

Reducción gradual del déficit. El presupuesto aprobado para 2022 tiene como objetivo un déficit 
del4% del PIB La reducció~ del déficit estará impulsada principalmente por los ingresos, con un 
crecimiento limitado del gasto. El gobierno reanudará los gastos de capital a r'nedlda que vaya~ 
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retirando las ayudas direcras a los hogares vL,Jinerables. Lo·s Ingresos del gobierno se beneficiarán 
de las mayores transferencias del Canal de Pan'amá y del nuevo acuerdo fiscal con la empresa 
minera First Quantum Mim;rals Ltd 

Se estima que el déficit del sector publico no 'financiero de Panamá se ha reducido al 5.6% del PlB 
desde el9.7% del PIS en 2020. El repunte del PIB nominal benefició a las cifras del déficit en 1.4 
puntos porcentuales del PIB a través de un efecto denomlnad10r, mientras que una combinación 
de mayores ingresos y contención del gasto redujo el déficit en 2.7 puntos porcentuales del PIB 
Los Ingresos se recuperaron en 2021, aumentando un 14.6% respecto a 2020, impulsados por el 
aumento de las contribuciones del Cana l de Panamá. La recaudación tributaria creció un 11.5%, 
por debajo del PIB nominal. Lo.s impuestos sobre el consumo disminuyeron un 1.1% en 2021, ya 
que la demanda Interna se recuperó gradualmente y los productos de consumo básico (Incluidos 
los alimentos v los medicamentos) están exentos de impuestos. El presupuesto aprobado tiene 
como objetivo un déficit del 4% del PIB para 2022. La reducción del déficit se basará 
principalmente en los ingresos. El gobierno reanudará el gasto de capital en proyectos de 
infraestructura, al tiempo que retira el apoyo directo a la población vulnerable que dio durante 
la pandernla. Se considera que se rá un reto p<:~ ra el gobierno movilizar los lngreso5 a través de 
medidas administrativas. 

El gobierno está aplicando medidas para frenar la evasión fisca l, como la facturación electrónica, 
un mayor cont rol de los grandes contribuyentes y la persecución de los casos de incumplimiento 
fiscal, entre otras, aunque estas medidas sólo pueden dar resultaóos de forma gradual, Los 
Ingresos del gobierno, sin embargo, se beneficiarán de los sólidos resultados del Canal v del nuevo 
acuerdo fiscal con la empresa minera. 

Los buenos resultados financieros del Canal de Panamá llevaron a un aumento del 14% en su 
pago de dividendos al gobierno al final del ano, alcanzando cerca de US$ 2,100 millones en 202t 
más del 25% de los ingre$os totales del gobierno. El Canal ha presupuestado un aumento de los 
dividendos hasta los US$ 2,400 millones para 2022,. lo que supone un incremento de cerca de 
US$ 600 millones (0.83% del PIS de 2022) con respecto a 2020. Las modificaciones previstas en 
los peajes del Canal, incluida la introducción de subastas de franjas horarias rnuy demandadas y 
la fijación de precios dinámicos, reforzarán aún más los ingresos de éste. E:l gobierna renegoció 
los impuestos que debe pagar Minera Panamá, anunciando un acuerdo sobre las nuevas 
.condiciones en enero de 2022. La mina de cobre pagará ahora regalías del 12% al 16%. de los 
beneficios brutos (en lugar del 2% de los ingresos brutos), el impuesto sobre la renta a Uh tipo 
del25% (antes estaba exento) y la retención de impuestos para los intereses bancarios y el pago 
de dividendos. El ac-uerdo incluye un pago mínimo anual de US$ 375 millones (0.6% del PIB), no 
aplicable cuando el precio del cobre es inferior a US$ 2.75 por libra. El pago mlnimo será más de 
10 veces los royaltie·s pagados en promedio durante los tres al1os anteriores. El gobierno estima 
que los ingresos anuales sup.eran los US$ 400 millones, lo que convierte a la empresa en el 
segundo contribuyente más importante después del Canal de Panamá. 

Trayectoria de la deuda a la baja. Fitch estima que la deuda del gobierno centra l se reducirá hasta 
el 64.2% del PIS a finales de 2021, desde el 68.5% en 2020. La deuda del gobierno general {sin 
incluir las participaciones en la deuda de la seguridad social) alcanzará el57.7% del PIS, por debajo 
de la mediana de la categorra "BBB" del 60.3%. La notable reducción de la deuda, el cuarto mejor 
resu ltado entre los paises con calificación "BBB", reflej<J sobre todo una fuerte recuperación 
económica en 2021 y el uso de los activos acumulados durante la pandemia. 

Se prevé que la relación entre la deuda pública y el PIB se reducirá en el periodo 2022~2025 si no 
se desvfa de la senda de consolid¡:¡ción fiscal establecida por el gobierno o si no se produce un 
descenso significativo del crecimiento económico. La deuda pública presenta un vencimiento ttfJ-
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medio de 13.3 aMs (frente a 12.8 en 2020 y 10.9 en 2019) v unos c:o~tes de endeudamiento 
medios ponderados en descenso, que alcanzarán el 3.89% en diciembre de 2021. Aunque se 
prevé que lt;~ deuda del gobierno general se reducirá hasta el 316.5% de los ingresos públicos 
desde el 339.9% en 2020, la ratio casi se ha duplicado en los últimos cinco años, lo que pone de 
manifiesto elllmltado espacio fiscal y la baja base de ingresos (se espera que la mediana "BBB" 
sea del 252%). La relación entre los intereses y los ingresos meJoró. hasta el13.3% desde ei 14.S% 
del al\o anterior, aunque sigue estando por encim<J de la mediana 11BSB 11 del 6.1%, lo que indica 
un menor espacio fiscal para hi;lcer frente a las perturbaciones económicas. La capacidad de 
financiación de Panamá es más susceptible a las condiciones financieras mundiales, ya que la 
-deuda externa representa el 81.1% de la deuda tota l. Sin embargo, el gobierno tiene un historial 
de aprovechamiento de los mercados Internacionales de capital en condiciones favorables, la 
demanda en relación con la oferta ha sido constantemente 2 veces o más en los últimos ocho 
aMs. El gobierno emitió un bono nacional de US$ 1,200 millones a 10 años, que también tuvo 
una amplia demanda. Por otra parte, el FMI aprobó una Lfnea de Precaución y LiqUidez (LPL) de 
US$ 2,700 millones (4.3% del PIS} para Panamá a principios de 2021, que servirá de seguro contra 
las crisis externas. El gobierno t iene la Intención de tratar este acuerdC~ como precaución. 

Riesgos de los pasivos por pensiones. Los riesgos relacionados con los pasivos de pensione'S se 
han convertido en un riesgo parq las perspectivas fiscales a medio plazo. El subcomponente de 
beneficios definidos no finar1ciados del sistema mixto de pensiones de Panamá entró en un défidt 
de caja en 2018, que fue enmascarado por los superávlts en otras partes del sistema de se'guridad 
social (CSS). Se espera que las reservas se agoten a finales de 2023 si no hay una reforma de las 
pensiones, según las últ imas estimaciones actuariales. 

Estas estimaciones se basan en resultados actuaria les que utilizan datos de 2019 (últimos 
disponibles) y pueden no reflejar la situación actual cte la caja de la seguridad social. Los activos 
de reserva pueden ampliarse hasta 2025 gracias a la gestión de activos ent re los dist intos fondos 
del sistema de seguridad social y a la actual recuperación del mercado labora l. Las modificaciones 
paramétricas pueden no ser suficientes para garantizar la sosten ibilidad, dado el constante 
descenso de la r.elaclón entre cot izantes y périsionisfas y los bajos niveles de reserva, y puedén 
ser necesarios más recursos del gobierno. 

El subsistema de pensiones de prestación definida atiende a los "trabajadores que tenfan 35 af'\os 
a finales de 2005. Se prevé que el déficit del subsistema de pensiones alcance los US$ 1.000 
millones {1.5% del PIB) en 2025 si no se produce ninguna reforma signif icativa del fondo, según 
las ultimas estimaciones actuariales. El gobierno organizó un diálogo nacional para debatir 
posibles soluciones, pero aún no ha presentado una propuesta f inal por falta de consehso y por 
problemas de datos. Se encargó a la OIT que revisara los datos de las pensiones, para garantizar 
que la propuesta estUviera respaldada por información fiable, y que entregara sus resu ltados a 
mediados de 2022. Ahora se espera que el diálogo presente una propuesta final a finales de 
2022. Esperarnos que el gobierno tenga que hacer trt~nsferencias al sistema, pero si no se 
promulgan medidas para mejorar la sostenlbilidad del fo11do, aumentará la necesidad de éstas a 
mediano plazo. 

Sistema b~ncario. La liquide4 del sistema bancario s1gue siendo sólida. La recuperación del crédito 
ha sido sólo gradual, debido a la lenta recuperación de la demanda interna y a la mejora gradual 
del mercado laboral, Los depósitos disminuyeron un 0.3% al3er trimestre de 2021 tras un fuerte 
aumento durante 2020 del10.7% como resultado de las restricciones de movilidad. 

El indicado.r de adecuación del capital regulatorío alcanzó el16% en 2021, muy por encima del 
requisito legal del 8% Los préstamos deteriorados siguen siendo relativamente bajos, én torno 
al 3%. Sin embargo, los préstamos modificados siguen siendo elevados, situándose en torno al e¿R_ 
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19% de los préstamos brutos en el3er trimestre de 2021. Fltch espera que una proporción de 
estos préstamos se conviertan en deteriorados en 2022. 

La~ autoridades panamel1as utilizaron el instrumento de Financiamiento Rcipldo del FMI {US$ 515 
millones) a partir de 2020, mantenido en el banco estatal Banco Nacional de Panamá. como un 
amortiguador financiero para el sistema bancario en ausencia de un banco central. Este fondo no 
ha sido utilizado por nlngún banco hasta el momento, lo que i!ldica los bajos riesgos de liquidez 
presentes en el sistema financiero. 

Más recientemente, ei iNEC Informó que durante enero de 2022 el fndice Mensual de Actividad 
Económica {IMAE) registró una tasa de variación positiva de 11.57%, comparado con el mismo 
rnes del 2021 evidenciando que la recuperación de la actividad económica se mantiene, luego del 
impacto de la emergencia sanitaria por el COVID-19. 

Duran te ese mes la actividad comercial mostró varlé!Ción positiva, por el crecimiento de 
indicadores asociados, como la reexportación en la Zona Libre de Colón, la comercialización de 
vehículos nuevos y la venta de combustible para consumo nacional. 

La construcción también mostró un desempe~o favorable, prlnclpalmente por la ejecución de 
Inversiones públicas en obras de Infraestructura y proyectos de viviendas sociales, Igualmente 
por la reactivación gradual de proyectos privados. Algunos indicadores vinculados a la actividad 
como la producción de cemento y concreto premezclado también mostraron desempeños 
positivos. 

De igual forma, los servicios en hoteles y restaurantes mejoraron sus niveles en enero de 2022 
debido al mayor aforo permitido en los locales de consumo de alimentos y bebidas. La producción 
Industrial manufacturera en algunas actividades relacionadas a la elaboración de productos 
alimenticios también regist ró aumento en el nivel de actividad durante el mes. 

La categoría electricidad y agua mostró un nivel de actividad positivo, principalmente en la 
generación de electricidad térmica. El conjunto de los servicios de transporte, almacenamiento 
y comunicaciones mostró tasa positiva, atribuible al movimiento comercial en la Zona Libre de 
Colón, las telecomunicaciones y los ingresos por pe¡¡jes del Canal. 

VI. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

El Emisor se constlt~Jyó en enero de 2022 y aún no ha iniciado operaciones, por lo tanto, su 
información financiera cor~esponde a una empresa en etapa preoperativa y se lim'1ta a la 
Información que se presenta a continuación. la cual se corresponde con la reflejada en los estados 
financieros auditados por la f irma Francisco J. Españattf(_ 
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EMERALD CAY BOCAS, S.A. 
BALANCE GENERAL PRELIMINAR 
AL 15 DE ABRIL DE 2022 
(Etapa Pre-Operallva) 
(Cifras en US$) 

ACTIVOS 
Activo circulante· 

Gastos pre-operati\05 acumulados 
Impuestos. anticipados 

Total del acli\0 circulante 

Total del Aci.lvo 

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 

Cuentas por pagar- partes refacionadas 

Pstri,monlo de los accionistas: 
Capítal pagado. 47654 acciones nomlha11vas, 
con ~.-alar de US$1.0Ó cada una. emitidas y en circulación 
utlidades acumuladas 
Impuesto complementario 

Total Patrimonio de los accionistas 

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 

A. Liquidez 

Monto 

48,651 
987 

49,638 

49,638 

1,984 

47,654 

47.654 

49,638 

Da.do que el Emisor no refleja operaciones, no hay cifras históricas que puedan ser usadas eomo 
base de comparación con las cifras actuales. 

B. Recursos de Capital 

Al lS de abril de 2ü 22, el Emisor no cuenta aun con relaciones bancarias con ningún banco de la 
plaza ni del extranjero por lo tanto no cuenta aún con facilidades credit icias otorgadas por 
alguna instltuci6n financiera. 

c. Resultados de las Operaciones 

l. Situación financiera del Emisor al lS de abril de 2022 

Durante los primeros meses desde su constltuii:ión no ha habido mayor actividad por parte de la 
sociedad salvo por los gastos pagados anticipadamente durante su etapa preoperativa, los cuales 
son en su rnayorra gastos relacionados con el registro de las Acciones Clase El previo a su oferta 
pública. Esta situación es temporal y cambiara tan pronto el Emisor logre la suscripción de 
acciones adicionales de su capltal. 

Los pasivos alcanzaron la cifra de US$ 1,984 y están representados por préstamos recibidos de 
partes relacionadas (actuales accionistas) para cubrir principalmente los gastos de constitució~~ O 
El emisor estima cancelar las deudas con partes relacionadas antes del 31 de diciembre de 202{;.J_ 
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El Emisor registró a la fecha un patrimonio total de US$ 47,654 correspondiente a la capitalizac·ión 
de47,654 acciones Clase A con valor nominal US$ 1.00, según lo estipulado en su pacto socia l. 

p. .Análisis de Perspectivas 

La capacidad del Emisor de generar los flujos futuros del negocio dependerá, por una parte, de 
su capacidad para levantar los fondos necesarios para cumplir el cronograma previsto y dar Inicio 
lil construcción del hotel, el cual se estima sea en julio del 2023 y, por la otra, del ritmo de 
recuperación de la actividad económica postpandemia, tanto en el pai"s como en la provincia de 
Bocas del Toro. 

La fecha estimada de inicio de operaciones del proyecto Emerald Cay Bocas, S.A. es Julio del 202}tQ__ 
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Anexo No. l 

{Informe de Ava lúo de las Fincas inscritas al Folio Real No. 10227 y 10228~ 
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Fecha: 13 de mayo del 2022 
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RESULTADO DEL INFORME V CERTIFICACIÓN DE AVALÚO 

Como resultado de aplicar los métodos de Comparación. de la investigación registra! practicada y los análisis de mercado 
realizados por encargo de OWA TRUST (PANAMA) CORP., al objeto de determinar el valor de mercado del Globo de terreno 

conformado por las Fincas con No Follo Real 10227 (F) y 10228 (F) ubicadas en la Isla Pastor en la Provincia de Bocas del Toro; 

propiedad de OWA TRUST (PANAMA) CORP., la empresa Tasaciones Inmobiliarias, S.A., a través de su Arquitecto ltzel S. Souza A., 

con Certificado de Idoneidad profesional No. 2006-001-076. 

CERTIFICA 

Que el presente informe de fecha 13 de mayo del año 2022, referenciado con el No. TIN-2022-05-008, tiene como resultado las 

cifras reflejadas al pie, cuyos detalles y conclusiones se amplían en páginas posteriores. Tiene Validez de un año y ha sido 

confeccionado con los datos extraldos en los diferentes organismos oficiales correspondientes. Del mismo modo manifestamos que 
nuestra labor como evaluadores no ha sufrido ningún tlpo de presión o influencia externa que altere nuestro criterio en aras de 

obtener un beneficio de ventaja en nuestros honorarios profesionales. Salvado por tanto nuestro código deontológico de conducta, 

podemos aseverar que la información que de éste certificado se desprende es totalmente aséptica. 

VALOR DE VENTA DEL INMUEBLE: 
DIECINUEVE MILLONES SEIS MIL TRESCIENTOS TREINTA Y SIETE BALBOAS 79/100 C. B/. 19,006,337.79 

VALOR DE VENTA RAPIDA: 
DIECISIETE MILLONES CIENTO CINCO MIL SETECIENTOS CUATRO BALBOAS 01/100 C. B/. 17,105,704.01 

VALOR SOBRE LA RENTA: 
DIECINUEVE MILLONES CINCO MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS BALBOAS 86/100 C. B/. 19,005,942.8~ 

Avaluador Facultativo 

Arq. ltzel S. Souza A. Tasaciones Inmobiliarias, S.A. 
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1 1 

OWA TRUST (PANAMA) CORP. 

l•ii·fjiji~t.illat·i•i 

M A 

01.· SOLICITANTE DE LA TASACIÓN Y FINALIDAD. 

VALOR DE MERCADO DE LA PROPIEDAD A LA FECHA 

TIN-2022-05-008 

Fecha: 13 de mayo del 2022 

Pag.2· 11 

El presente avalúo se ajusta a la presente normativa de valoraciones de bienes inmuebles Las Normas Internacionales de Valuación 
{Internacional Valuation Standards) s• Edición, 2007 comentadas por la Asociación Profesional de Sociedades de Valoración de 

España {A TASA) v Unión Panamericana de Asociaciones de Valuación {UPAV) (2007). 
01.03 ENTIDAD SOLICITANTE: 

OWA TRUST {PANAMA) CORP. 

1 • 

02.01 DESCRIPCIÓN DEL INMUEBLE: 

Globo de terreno conformado por dos fincas ubicadas en la Isla Pastor, Corregimiento Almirante, Distrito de Changinola, Provincia 
de Bocas del Toro. Régimen de la Propiedad. Coordenadas 9"13'50.4"N 82"19'Sl.S"W. 
02.02 ESTADO DEL INMUEBLE: 

Terminado. 
02.03 DIRECCIÓN: 

Globo de terreno conformado por dos fincas ubicadas en la Isla Pastor, Calle Almirante, lotes A y B, Barriada Almirante, 
Corregimiento Almirante, Distrito de Changinola, Provincia de Bocas del Toro. 
02.04 DATOS REGISTRALES : No de plano 104..()1-3327 

Provincia Distrito Corregimiento Inscripción 

Bocas del Toro 1 1 Changulnola 1 1 Almirante 1 1 14/ 11/08 

No. De Folio Real Rollo Documento Cod de Ubicación 

10227 (F) Globo A· Fl 1102 

Valor del terreno Valor de mejoras Valor Asignado SUP A SEGREGAR Sup. De Terreno 

B/. 120.00 B/. 120.00 1 1 m' 1 1 94,454.149 m~ 

Escritura Fecha Notaria Grcuito INSCRITA 

------- 1 1 - ---- 1 1 ----- ----- ---

Provincia Distrito Corregimiento Inscripción 

Bocas del Toro 1 1 Changuinola 1 1 Almirante 1 1 14/ 11/08 

No. De Folio Real Rollo Documento Cod de Ubicación 

10228 (F) Globo B • F2 1102 

Valor del terreno Valor de mejoras Valor Asignado SUP A SEGREGAR Su p. De Terreno 

B/. 18.00 B/. 18.00 1 1 m' 1 1 23,750.56 m~ 

Escritura Fecha Notaria Circuito INSCRITA 

--- ---- 1 1 - - ---- 1 1 -·- - - ------- -

TASACIC1NES iNI\IiOEHALIARIAS SQA. 
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03.01 DESCRIPCIÓN: 

M A 

03.· DESCRIPCIÓN Y SUPERFICIE. 

TIN-2022-0S-008 

Fecha: 13 de mayo del 2022 
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Globo de terreno conformado por dos fincas ubicadas en la Isla Pastor, Corregimiento Almirante, Distrito de 

Changinola, Provincia de Bocas del Toro. Régimen de la Propiedad. Coordenadas 9"13'S0.4"N 82"19'Sl.S"W. La zona 

donde se encuentra la propiedad, dadfo que es una isla, posee características rurales, situada al Noreste, cuya 

accesibilidad es únicamente de manera auática ya que se encuentra en la Bahía de Almirante y a pocos minutos de la 

isla Colón, la cual si posee un aeropuerto para aeronaves tipo islander. Los terrenos en este sector se desarro llan 

alrededor de los 30 metros sobre el nivel del mar y son ligeramente ondulados. Con un clima marcado Tropical propio 

de la zona posee una vegetación variada con especies arboreas propias del trópico con árboles de altura moderada en 

una topografía moderada. El uso predominante actual es de residencial turístico, que con las características flsiscas del 

sitio tiene un gran potencial a ser explotado por contar con playas de aguas cristalinas propias de las vertientes del 
Atlántico. 

03.02 ANTIGUEDAD: 

Uso Considerado Año de construcción Año Rehabilitación Uso Principal Vida Útil 

L----V~iv~ie~n~da~--~1 Ll ___ - -__ --_- ·_--__ ... _ .. __ ~1 L'------------~1 L'--~Re~s~id~en~c~ial~~~ L'----------~ 
03.03 SUPERFICIES: 

Zonificación Categoria Sup terreno Registra! Sup const Registra! 

1 1 1 1 118,204.71 m' 1 1 0.00 m' 

Sup cerrada comp Sup abierta comp Sup abierta s 1 techar comp Sup total const comp 

0.00 m' 1 1 0.00 m' 1 1 0.00 m' 1 1 0.00 m' 

OBSERVACIONES 

Del Registro Público de Panamá obtenemos una superficie de terreno registra! total de 118,204.709 m2 v no se 

aportan datos sobre superficie construida registra!. Superficie esta que será utilizada como base de nuestros cálculos. 

04.· RÉGIMEN DE PROTECCIÓN, TENENCIA Y OCUPACIÓN 

04.01 TENENCIAS Y OCUPACIONES: 

Según documentación revisada del Registro Público, OWA TRUST (PANAMA) CORP, son dueños del100% del pleno dominio y 

disfrute de las Fincas No. Fl-10227 y F2·10228. 

04.02 GRAVÁMENES: FIDEICOMITENTE PARIS DEVELOPMENT SA; FIDUCIARIO OWA TRUST (PAN AMA) CORP 

Fecha Tipo Descripción / A favor de 

7/ 11/16 1 1 FIDEICOMISO 1 1 ALCORA MANAGEMENT CORP 

Suma adeudada ENTRADA Notaria ESCRITURA PÚBLICA PROVINCIA 

1 1 491424/2016 (O) 1 1 12 L-----~----~~ L~----~29~1~21~--~~ Ll --~PA~N~A~M~Á--~ 
Fecha de escritura 1/ll/2016. 

TA~Af:IONES INMOBIALIARIAS S.A. . 
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05. CARACTERfSTICAS CONSTRUCTIVAS Y ACABADOS 

05.01 CARACTER[STICAS CONSTRUCTIVAS: 

Cimentación 

No aplica 

Estructura 

No aplica 

Fachadas 

No aplica 

Cubierta 

No aplica 

Carpintería Interior 

No aplica 

Carpintería Exterior 

No aplica 

05.02 ACABADOS: 

Dependencias 

¡No aplica 

Observaciones: 

Piso Paredes 

'No aplica 'No aplica 

TIN-2022-05-008 

Fecha: 13 de mayo del 2022 
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Cielo Raso 

¡No aplica 

En el presente informe se está avaluando tanto el costo del terreno y su grado potencial para ser eKplotado como sitio 
residencial turístico, así como las infraestructuras que pueden apreciarse en la información gráfica que se adjunta, que han sido 

realizadas en los últimos años tales como obras de acometida eléctricas consistentes en un cable submarino arriostrado al 
fondo del océano mediante pesas con objeto de dotar del flurdo eléctrico a la isla. Igualmente se le ha dotado de fibra óptica 
mediante un conducto especial para tal fin. En los últimos años se vienen realizando prospecdones acuíferas para dotar a la isla 
de posos de agua potable que aseguren el suministro mediante conservación en aljiber. Todos estos elementos entendemos 
que aportan un plus de posibilidades urbanísticas v turisticas v por consiguiente de valoración. 

06.- ANÁLISIS DE MERCADO. 

La oferta del inmueble similar al tasado se sitúa en niveles medios. 

06.02 DEMANDA: 
la demanda de inmuebles similares al tasado se sitúa en niveles medios. 
06.031NTERVALO DE PRECIOS: 

Tras el sondeo de mercado realizado se desprende que, el intervalo de precios de venta detectado para inmuebles similares al 
tasado, oscila entre B/. 2S.OO m2. y B/. 435.00 m2. 

06.04 EXPECTATIVAS DE OFERTA Y DEMANDA: 

No es previsible que a corto v medio plazo la relación oferta demanda experimente cambios, por lo que no se prevee una 

revalorización del inmueble. 

TASACIONES INMOBiALIARIAS SeA. 
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07.· DATOS Y CÁLCULO DE VALORES TÉCNICOS (TERRENO). 

A.07.01 Cálculo de VR: 

UNIDAD REP. SUELO C. CONST. G.G. E. RECU. D. FIS. D. FUNCI. VRN 

~ 8/. 0.00 1 1 8/. 0.00 1 1 0 .00% 1 ~ 1 0.00% 1 1 0.00% 1 'L-...!8~/.~0.:!::00~__¡ 
07.02 M étodo de comparación: 

DIRECCIÓN TIPOLOGIA SUPERFICIE PRECIO DE VENTA CF. 

Terrenos en Bocas del Toro- Panamá Lote 26,969.00 m' 
Terrenos en Bocas del Toro- Panamá Lote 400,098.84 m' 
Terrenos en Bocas del Toro- Panamá Lote 41,659.00 m' 
Terrenos en Bocas del Toro - Panamá Lote 776.00 m' 

Lote m' 
Lote m' 

07.03 HOMOGENEIZACIÓN DE COMPARABLES: 

CONCEPTO T-1 T·2 T-3 T·4 

Entorno 
Accesibilidad 
Servicios comunes 
Frente a la carretera 
Superficie 
Frente a la carretera 
Infraestructuras 

07.04 Valor de m er cado: 

UNIDAD V. HOMOGENEIZACIÓN O. FfSICA O. FUNCI. K V. MERCADO 

Lote 1 1 B/. 160.79 1 1 0.00% 1 1 0.00% 1 0 .00 %1 ._1 B::<f:...· ____ ...;1::9,;:,0:::.06::<,3:.:3:.:.7:.:..7"-'91 

07.05 Capitalización de Rentas: 

Renta Bruta Gastos Renta Neta R.N. Anual T. Capitalización 

8/. 13B,585.00 20.00% 1 8/. 110,868.00 1 B/. 1,330,416.00 1 1 7 .00% 

07-06 Resumen de Valores y M étodos: V. Mejoras sldep Ll .::::81:.:.. _ ___ __:._..l 

No. De Folio Real VRN dep V. Comparación V. Suelo V. Mejoras dep 

F1 yF2 1 8/. 1 8/. 19,006,337.79 1 8/. 19,006,337.791 Ll ~81::_. ____ ....:..__J 

08.- VALORES DELAVALUO. 

En relación a los datos expuesto sobre la Fincas con No Folio Real F1·10227 (F) y F2-10228 (F) numero objeto del presente 
informe de avalúo, podemos determinar que el valor de la misma en el indicado a continuación: 

VALOR DE VENTA DEL INMUEBLE: 

OlEO NUEVE MILLONES SEIS MIL TRESCIENTOS TREINTA Y SIETE BALBOAS 79/100 C. 8/. 19,006,337.79 

VALOR DE VENTA RÁPIDA: 

DIECISIETE MILLONES CIENTO CINCO MIL SETECIENTOS CUATRO BALBOAS 01/100 C. 8/. 17,105,704.01 

VALOR SOBRE LA RENTA: 

DIECINUEVE MILLONES CINCO MIL NOVECIENTOS CUARENTA Y DOS BALBOAS 86/100 C. 8/. 19,005,942.86 
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09.- CONDICIONANTES, ADVERTENCIAS Y OBSERVACIONES. 

09.01 CONDICIONANTES: 

1 Ninguna que mencionar 

09.02 OBSERVACIONES SOBRE El PRECIO DE VENTAS: 

El presente informe ha sido avaluado de acuerdo con las especificadones reflejadas en la página 4. 

09.03 OBSERVACIONES: 

0.3.V.L: VALOR DE VENTA RÁPIDA 
Debido a la finalidad para la que se realiza esta tasación, entendemos como "valor de venta rápida" a la venta 
inmediata del inmueble y la cantidad obtenida por dicha transación en un tiempo inferior a tres meses. 
El valor expresado como "valor de mercado" en el informe se refiere al posible valor de mercado que tendrla el 
inmueble, en una situación "normal" del mercado como la actual, con la consideración de "sostenible en el tiempo" 
como define la orden ministerial ECO 805/2003, considerando un nivel de calidad y conservación estimado medio y 
coincidencia de las superficies adoptadas. 

09.04. GlOSARIO DE ABREVIATURAS: 

VRN 

Rep. Suelo 

C. Const. 

G.G. 

D. Func. 

D. Física 

V. Homogenización 

K 

Sup. 

V. Mercado 

R.N. Anual 

VRN condep 
V. Mejoras con dep 

V. Mejoras sin dep 

V. Comparación 

V. Suelo 

Comp 

Valor de Reposición Neto 

Repercusión del Suelo, lote, terreno o globo de terreno. 

Costo de Construcción 
Gastos Generales 

Oepresisación Funcional 

Depresiaclón Física 
Valor de Homogenización 

Ganancia del Promotor 
Superficie 

Valor de Mercado 

Renta Neta Anual 

Valor de Reposición Neta con depreciación 
Valor de Mejoras con depreciación 

Valor de Mejoras sin depreciación 

Valor de Comparación 

Valor del suelo, lote, terreno o globo de terreno. 

Comprobada 
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El presente informe consta de 19 páginas. 

A 

11.· FECHA DE EMISIÓN Y FIRMA. 

TIN-2022-05-008 
Fecha: 13 de mayo del2022 
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El inmueble fue visitado por última vez 10/05/2022. 

Avaluador Facultativo 

Tasaciones Inmobiliarias, S.A. 
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12.01 FOTOGRAFIAS: 
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12.- DOCUMENTACIÓN ANEXA AL INFORME 

TERRENO 

TASACIONES INMOB~ALIARIAS S.A. 
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INFRAESTRUCTURA 
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12.02 PLANOS LOCALIZACIÓN: 
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12.03 PLANO DE UBICACIÓN: 
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Balance Inicial Pre Operativo @_ 
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Francisco .f. Espmia 
CONTADOR PÚ BLICO A UTORIZ A D O 

Dictamen de los Auditores Independientes 

A la Junta Directiva 

EMERALD CA Y BOCAS, S. A. 

Hemos auditado los estados financieros que se acompafían de Emerald Ca y Bocas, S.A., (en la 
etapa pre-operativa) (la Empresa), los cuales comprenden el correspondiente balance general al 15 
de abril de 2022, y los estados conexos de resultados, de cambios en el patrimonio de accionistas 
y de flujos de efectivo por el periodo terminado en esas fechas, así como un resumen de las 
principales políticas contables aplicadas y otras notas explicativas. 

Los estados financieros son responsabilidad de la administración de Emerald Cay Bocas, S . A. 
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinión sobre estos estados financieros basados en 
nuestra auditoría. 

Otros Asuntos 

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

Base para la Opinión 

Llevarnos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Nom1as Internacionales de Auditoria. 
Nuestras responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la 
sección de Responsabilidad del Auditor en la Auditoría de los Estados Financieros de nuestro 
informe. Somos independiente de la Empresa de acuerdo con los requerimientos éticos que son 
relevantes para nuestra auditoría de los estados financieros en Panamá, y hemos cumplido nuestras 
otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos. Creemos que la evidencia de 
auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra 
opinión. 

Responsabilidad del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros 

Nuestros objetivos son obtener la seguridad razonable de que los estados financieros en su 
conjunto no tienen errores importantes, ya sea debido a fraude o error, y emitir un infonne del 
auditor que incluye nuestra opinión. La seguridad razonable es w1 alto nivel de seguridad, pero no 
es una garantía de que una auditoría llevada a cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de 
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Francisco J. España 
CONTAD O R P Ú B LI C O AUTOR IZ AD O 

Auditoria siempre detectara un error importante cuando éste exista. Los errores pueden surgir de 
fraude o error y se consideran importantes si, individualmente o de manera acumulada, puede 
esperarse que influyan en las decisiones económicas de los usuarios realizadas tomando en cuenta 
estos estados financieros. 

Los estados financieros antes mencionados, fueron preparados conforme a principios y prácticas 
generalmente aceptadas en la República de Panamá, los cuales pueden diferir, en algunos aspectos 
importantes, con los estados fmancieros preparados confotme a principios contables y prácticas 
aprobadas por el Comité Internacional de Normas de Contabilidad, por lo que el usuario debe 
considerar esta situación al analizar e interpretar estos estados fmancieros. 

22 de abril de 2022 
Panamá República de Panamá 
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EME RALO CA Y BOCAS, S.A. 

BALANCE GENERAL 

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022 

(Etapa Pre-Operativa) 

En USO$ 

ACTIVOS 

Activo circulante: 

Gastos pre-operativos acumulados 

Impuestos anticipados 

Total del activo circulante 

Total del Activo 

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 

Cuentas por pagar- partes relacionadas 

Patrimonio de Jos accionistas: 

Capital pagado, 47,654 acciones nominativas, con 

valor de US$ 1 .00 cada una. emitidas y en circulación. 

Utilidad acumulada 

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 

Notas ABRIL 

3 

4 

2022 

48,651 

987 

49,638 

49,638 

1,984 

47,654 

47,654 

49,638 

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros 

3 
[¡))__ 
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EMERALD CAY BOCAS, S.A. 
ESTADO DE RESULTADOS 
PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022 
(Etapa Pre-Operativa) 
En USO$ 

ABRIL 

INGRESOS: 
Servicios 

Otros ingresos 

GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS: 
Gastos generales y administrativos 

Utilidad antes de impuesto sobre la renta 

Provisión para impuesto sobre la renta 

Utilidad neta 

Notas 2022 

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros 
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EMERALD CAY BOCAS, S.A. 

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022 

(Etapa Pre-Operativa) 

En USO$ 

ABRIL 

Capital: 
Saldo al inicio del periodo 

Emisión de acciones 47,654 

Saldo al final del período 47 ,654 

Utilidades acumuladas: 
Saldo al inicio del periodo 

Utilidad neta del período 

Saldo al final del período 

Total patrimonio de los accionistas 47,654 

Las notas que se acompal'lan son parte integral de estos estados financieros 

5 
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EMERALD CA Y BOCAS, S.A. 
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 
PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022 
(Etapa Pre-Operativa) 

En USO$ 

Actividades de operación: 
Utilidad neta del período 
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo 
Cambios en activos y pasivos operativos: 

Aumento en gastos pre-operativos acumulados 
Aumento impuestos anticipados 

Flujos de efectivo usado en las actividades 
de operación 

Actividades de financiamiento: 
Emisión de acciones 
Aumento en cuentas por pagar - partes relacionadas 

Flujos de efectivo provisto en las actividades 
de financiamiento 

Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 

Efectivo al inicio del periodo 

Efectivo al final del periodo 

Las notas que se acompañan son parte integral de estos estados financieros 

6 

ABRIL 

(48.651) 
(987) 

(49,638) 

47,654 
1,984 

49,638 

(O) 

o 
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EMERALD CA Y BOCAS, S.A. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros (Etapa Pre-Operativa) 
15 de abril de 2022 

ill Operación y constitución 
Emerald Cay Bocas, S.A. (en adelante "la Empresa") fue constituida de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá, sociedad legalmente constituida en la República de Panamá y se 
encuentra debidamente inscrita al Folio 155717303 de la Sección Mercantil del Registro 
Público, desde enero de 2022. La Empresa está en etapa pre-operativa, para el desarrollo de un 
proyecto hotelero, como se describe en la Nota (4) más adelante. 

Las oficinas principales de la Empresa están ubicadas en la Ciudad de Panamá, Costa del 
Este, MMG Tower, Piso 12, Buró . 

..ill Resumen de políticas de contabilidad más significativas 
A continuación presentamos un resumen de las políticas contables más importantes adoptadas 
por la compañía en la preparación de los estados financieros: 

Declaración de cumplimiento 
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Intemacionales de 
Información Financiera (NITFs) del Consejo de Normas Intemacionales de Contabilidad y las 
interpretaciones emitidas por el Comité Permanente de (nterpretaciones de la (IASB). 

Base de preparación 
Los estados financieros son preparados con base al costo histórico. 

Los estados financieros están expresados en dólar (US$) la unidad monetaria de los Estados 
Unidos de América, la cual está a La par y es de libre cambio con el Balboa (B/.), unidad 
monetaria de la República de Panamá. La República de Panamá no emite papel moneda y en 
su lugar el dólar de los Estados Unidos es de curso legal. 

Pr·ovisiones 
La Compañía reconoce una provisión en el balance, cuando producto de un evento posterior, la 
administración adquiere una obligación legal o contractual, por la cual es probable que requiera 
realizar un desembolso económico para cancelar la obligación. Sin embargo, el monto de esta 
provisión puede diferir del monto final. 

Uso de estimaciones 
De acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera, en la preparación de los 
estados financieros, se requiere que la administración realice estimaciones. Estas estimaciones 
pueden afectar los montos presentados y las revelaciones en las notas, sobre los activos y 
pasivos, los activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, y gastos del 
período. Los resultados reales podrían ser diferentes a las estimaciones. 

Equivalentes de efectivo 
Para propósitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen, el 

7 
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EMERALD CA Y BOCAS, S.A. 
(Panamá, República de Panamá) 

Notas a los Estados Financieros (Etapa Pre-Operativa) 
31 de marzo de 2022 

efectivo en caja, los saldos en cuentas corrientes y en depósitos a plazo fijo en bancos con 
vencimientos originales de tres meses o menos. 

Q1 Saldos con partes relacionadas 
Al 15 de abril de 2022, los saldos y las transacciones con partes relacionadas, se resumen así: 

Cuentas por pagar: 

Accionistas US$ 
US$ 

1.984 

Las cuentas por pagar a accionistas al 15 de abril de 2022, no tienen fecha fija de vencimiento ni 
generan intereses. En adición, el accionista ha confirmado que no requerirá el pago de este saldo, 
hasta la empresa inicie operaciones. 

(4) Capital social v acciones 
Tal como lo establece la cláusula tercera del pacto social, el capital social será la suma de CffiNTO 
TREINTA Y SEIS MIL CfENTO CINCUENTA Y CUATRO DOLARES (US$136, 154), moneda 
de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en CIENTO TRElNT A Y SEIS MIL 
CIENTO CINCUENTA Y CUATRO (136,154) acciones todas de un valor nominal de UN DÓLAR 
(US$1 .00), cada una, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, a su vez divididas 
en CUARENTA Y SIETE MIL SEISCIENTOS CINCUENTA Y CUATRO (47,654) acciones de la 
Clase A y OCHENTA Y OCHO MTL QUINIENTAS (88,500) acciones de la Clase B. 

~Provecto hotelero 
La Empresa tiene previsto el desarrollo del proyecto denominado EMERALD CA Y BOCAS, S.A. 
con un capital total de inversión aproximado de US$88,500,000 que plantea un desarrollo turístico 
inmerso en la hermosa naturaleza y vegetación de la Isla Pastor de Bocas del Toro. El proyecto 
cuenta con amplias áreas de paisaj ismo entre las edificaciones distribuidas en el terreno bajo un 
ambiente de baja densidad y altura, con el propósito de proveer un espacio de conexón con la 
naturaleza. La actividad principal del hotel es la pesca deportiva y la exploración de las playas, 
islas, aJTecifes y otras bellezas naturales típicas del Archipiélago de Boacas del Toro. El hotel 
gozará con panorámicas vistas al mar y a las montañas de la Provincia de Bocas del Toro en tierra 
firme, con ciento catorce ( 1 14) habitaciones y doscientas treinta y cuatro (234) camas, ofreciendo 
además servicio de restaurante, bares y cafés para el deleite del público en general que pasea por el 
área de la lsla Pastor. 

El proyecto se encuentra registrado ante la Autoridad de Turismo de Panamá (A TP) para el 
reconocimiento de los incentivos fiscales turísticos correspondientes. 

Las fechas estimadas de inicio de construcción y de inicio de operaciones son julio 2023 y 
julio 2025, respectivamente. 
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