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QOFER TA OCHENTA Y OCHO MIL QUINIENTAS
ACCIONES COMUNES DE LA CLASE B, A LUN PRECIO INICIAL BE
J551,000.00
POR ACCION

US588,500,000.00

La Junla Directtva cdel Emisar, mediante Acta de lunta Directiva fechada 13 de abril de 20232,
autarizaren la oferta publica de Acciones Comunes Clase B de su capital autorizado por un total de
hasta OCHENTA Y OCHO MIL QUINIENTAS (88,500) acciones con valer inicial de caolocacién de Mit
dalares {US$'1,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América cada una {en
adelante las "Acciones” a las "Acciones Clase B” o las “Acciones Comunes Clase B”) cada ura. Las
Acciones Clase B estaran sujetas al Régimen de Tenencia Indirecta, por lo cual se emitiran en forma
inmovilizadas vy representadas por medio de anotaciones en cuenta. Posterior a fa ofarta inicial de
volocacion, las Accionas Clase B seran negociadas a precio de marcadn, es decir, superior o inferior a
su valor inicial de colocacion segun las condiciones del mercado financiero en diche momento. Las
Acciones Clase B tendran derecho a voto a razdn de un voto por cada accion. También tendrdn
derecho a recibir dividendos cuando éstos sean declarados por la Junta Directiva del Emisor, asl como
a recibir fondos preducto de |a Hquidacion del Emisor de conformidad con las leyes da la Republica de
Panama. Los dividendos de las Acciones Clase [ noserén acumulativos y se pagaran netos de cualquier
impueste que pudiese derivarse de la inversion. Por ser instrumentos da participacian, las Acciones
Clase B no tienen fecha de vencimienta,

“LA CFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADQ DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADQO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGQCIQ DEL EMISOR. LA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADQ DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE
LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O OE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN
LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMQ LA DEMAS DOCUMENTACICN € INFORMACION
PRESENTADAPOR EL EMISCR PARA EL REGISTRO E LA EMISION.”

| I"mcio al publico Cetnisiones y gastas MNelo al Fwisor

Por unidad LSS 1,000.00 1/55 61.55 155 936,45
| Total IS5 B4,300,000.00 LSS £,623,784.04 LS5 82.876.215.96
Fecha de Impresidn: 28 de junio de 2022 Fecha de Oferta Inlcial:29 de junio de 2022

Fecha de Emisidn: 1° de julio de 2022

! Toda retarsncia de "L5S" on el prosente Progpecte IntGrmat vaomresponde 3 DALARES Moneds e £ 3o lagal da fag E5ratns Ln das de Avarica



DIRECTCRIO DE PARTICIPANTES

EMERALD CAY BOCAS, S.A,
Torre MMG, Piso No.12
Costa del Este, Avenida Paseo del Mar

Panamsd, Ciudad
T=l (87 21A.708A

{Administrador SER| e Informes)

AGENTE COLOCADOR Y CASA OE VALORES
GLOBAL VALORES, S.A.
Torre Global Bank, Planta Baja
Calle 50
Apartado 0831-01843

Panarng, Republica de Panamé
Tolédfama (GNTY 2NE.2NT7

AGENTE DI IFERENCIA
GLOBAL BANK CORPORATION
Torre Giobal Bank
Santa Maria Business District
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Att. Jorge Vallarl,
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ENTIDAD DE REGISTRO
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Edificio P.H. Global Plaza, Piso No. 8
Avenida Nicanor de Obarrio (Calle 50)
Republica de Panamsa
Apartado Postal 0B32-2281 WTC Panama
Teléfono: {507} 501 1700
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INSCRIPCION Y LISTADO
BOLSA LATINOAMERICANA DE VALORES
Edificio Bolsa Latincamericana de Valares {Latinex)
Avenida Federico Boyd y Calla 49
Apartado 0823-00963, Panama
Teléfono “~~7" 777 7T T U7 269-2457
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Wil Labngamorieana 4o Valdrus

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DF VALORES (LATINCLEAR)
Edificio Bolsa Latinnamericana de Valoras (Latinex)
Avenida Federico Bayd y Calle 49
Apartado Postal 0823-D4673, Panama
Teléfr---ramt An s mamn modramina s 2175



[.DEFINICIONES.

A contfinuocicn, se presenta las definiciones o sighificados de las principales términos utiizados o fo fargo del presente
Brospecto informotive. D exstir viscrenancio entrg fos términos ol reverso de fos dcciones Clase B y otras
Documentns de fo Ervisidn, ef significado aqul incluido prevalecerd, No cbstante, sito definicidn def término es
controrio a lo definido en leyes, acverdos o reglamentos odeptodos por entes de o Repdbilcs ve Panamd, equelies
significados prevolecendn sobre las aqul detaliodas.

Las térmings podrdn ser usadas en singulor o plural, fermening 0 moscuing, resoltodas o sin resaitor v en Taodas €508
Sformas tendrdn el significodo grovista en asto seeciin,

"o

“Acciones”, “Acciones Clase BY ¢ "Acciones Comunes Clase B”: Se refiere a las ochenta y ocho
mil guinientas [88,500) Acciones Comunes Clase B que el Emisor ofrecerd de manera piblica
medlante los servicios de intermediacidn an la compra y venta de valares del Puesto de Balsa
a través de la entidad autorregulada "Aolsa Latinoamericana de Valores -Latinex”,

“Agente” 0 "Agente de Pago™ Se refiere a GLOBAL BANK CORPORATION, socladad con
Licencia Fidutiaria que cumple con las requisitos del Acuerdo Na. 2-2010 para el ejercicio de
este cargo.

* Contrato de Agenciz”; Se refiere al Contrato para la prestacidn de servicios de agente de
pago, registro v transfarencia suscrito entre el Emlsor @ GLOBAL BANK CORPORATION,

“Contrato de Agente de Valores y Puesto de Bolsa®; Se refiere al contrato suserito entre el
Emlsor y la casa de valares, GLOBAL VALORES, S.A., suscrito para intermediar en la oferta
publica de las Acciones Clase B,

“Dia Habil": Todo dia que no sea sdbado, domingo o un diz nacignal o feriado v en que los
bances de licencia general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al
publico en la Ciudad de Parama.

“Documentos de la Emision”: Se refiere al presente Prospecic Informativo, 8 fos contratos en
los cuales se fundarnentan los derechas vy obligacionas de Las Partes v el Macrotitulo de las
Acciones.

“Emiskdn”: Se refiere a fa emision y oferta publica inicial de QCHENTA ¥ QCHO MIL
QUINIENTAS (88,500} Accionas Comunes, ton un valor tofal de OCHENTA Y OCHO MILLONES
QUINIENTOS MIL DOLARES (U5588,500,000.00) maneda de ¢urso legal de los Estados Unidos
de América.

"Emisor’; Se reflere a la sociedad “Emerald Cay Boras, S.A.", una sociedad andnima
panameiia, constituida segun las leyas de la Repliblica de Panama, ¢ inscrita desde el 7 de
Enzro del 2022 en el Registro PUblico de Panamd, seguin consta en la Secclén Mercantil a Follg
alectrdnico N2 155717303, Asienta No.1 del Registro Publico. Su Pacto Social eonsta
pratocolizada en |a Escritura Publica No. B7 de 4 de enero dal 2022, corregide mediante |a
Escritura No. 849 de 26 de enero de 2022 y Reformado mediante Escrltura Plblica 3,705 de
11 de abril de 2022, todas de Iz Notarfz Publica Primera del Circuito Notarial de Panama. Las
oficinas principales del Erisor se encuentran ublcadas en lz Urbanizacion Costa del Este,
Avenida Pasea del Mar, P.H. MMG Tower, Plso No. 12, Ciudad de Panama, Pravincia de
Fanamd, Repulilica de Panama, teléfono (307) 214-7586

"Empresa Turfstica”: Persona juridica que rezlice Inversiones de desarrallo turistico v de
servicios turisticos, inscrita en el Regisiro Nacional de Turismo de |z Autoridad de Turismo da
Panamd, para las efectos del presente prospecto informativo: el Emiso



“Fechade Emisidn”: Se reflere a aquella facha en la que el Emisor efectivamente ha expedido
las Acciones Clase B gue serdn objeto de registro ante la Superintendencia del Mergadg de
Valores de la Republica de Panamda.

“Fecha de Impresidn”: Se reflzre a la fecha exacta an que el Prospacto Informativo Definitivo
de la emisidn de las Acclenes Comunes de! Emisor ha sido autorizado para oferta publica por
la Superintendencia del Mercado de Valores,

“Fecha de Liquidacion®: Se refiare a la fechz en la que el Emisor reciba ! pago del pracic de
vanta acordado para una o mas acciones que sean parte de la presente Emisidn,

“Fecha de Oferta”: Se refiere a aguella fecha en que et valor previamente registrado ante la
Superintentencia del Mercado de Valares de la Republica de Panama es ofrecida al pdblico
inversignista, y generalmente a través de un mercado organizada.

“Fecha de Oferta Inicial”: Se refiere al dia 29 de junio de 2022,

“Fecha de Pago™: Se rafiere a aquells fecha en que la suma carrespondiente de capital o
dividendas con relacidn a las Acclones Comunes serd pagada a Jos Tenedceres Reglstrados de
[a emisidn, segun s¢ establece en ¢/ Prospecto Infarmativo Definitivo.

“Inversionista Primer Adquirente”: Persona natural o Juridica quz zdquizre en la primera
colocation las Acciones Comunes del Emisor,

“Latinex” o “BLV": Se refiere a la Bolsa Latinoamerlcana de Valores — Latinex, organizacion
autorregulada en la cual convergen s oferta y compra de valores, y para nuestros efectos, las
Acciones Clase B,

“Ley 80 de 2012": Se refiere a la Ley 80 de & de naviermbre de 2012 gue dicta normas de
incentivos para el fomento de la actividad turistica en Panamd, modificada en su articule 9
por la Ley 122 de 31 de diciembre de 2019 y reglamentada por ! Decreto Ejecutivo 364 del
23 de julio del 2020, mediante la cual se establece que a o3 inversionistas se le permite la
obtencion de un credita fiscal del 100% scbre el impuesto sobre la renta, por su invarsiar en
la adquisicién de banos, acciones y demas instrumentos financieros emitidos por empresas
que estén inscritas en el Registro Nacional de Turismo, Incluyendo a sociedades de inversion
inmohbiliarla debidamente registradas en la Superintendencia de Mercade de Valores, que
posterlormente se negacien 2n una bolsa de valores en la Republica de Panama y obtengan,
entonces, su incentivo fiscal otargado por |a Cireccidn General de Ingrasos.

“Macrotitulo” o “Titulo Global”: $e refiere al valor que representa |a totalidad o parte de uma
emisian de valores, en este prospecto informativo se refiere a las Acciones Clase B dal Emisor,
estos deben cumplir can los conceptos de ser seriales, divisibles y fungibles.

"Mayorfa de Tenedores Registrados”: Se refiere a aquellos Tenadores Registrados de las
Acciones Comunes gque representen por [0 mencs el cincuenta y un porciento (51%}) de las
Acciones Comunes Clase B emitidas y an circulacidn.

"Participante™: Se refiere a todo miembro de una central de valores.
"Puesto de Bolsa”: Se refiere a una entidad juridica que cuenta con una licencia de casa de

valores expedida por la Superintendencia del Marcado de Valores de la Republica y que, a su
vez, es miembro de una balsa de valares lo cual le faculta a intermediar en fa compra y ver



de velores o instrumentos financieras a través de los recursos administratives v tecnclogicos
de una Bolsa de Valores.

“Registro de Tenedares”: Se refierz al Registre de Tanedoras de las Acciones Comunes Clase
B que el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendrd en sus oficinas principales en
el cual se anctard, la Fecha de Emisidn de cada aceidn, el nombre y la direccién de la(s)
personals) a Favor de quien{es) dichas acciones sean inicialmente expedidas, asi como el de
cada uno de los subsiguientes endosatarias de las mismas.

“Superintendencia del Mercado de Valores” o "SMV": 5S¢ refiers a la Superintendencia del
Mercadu de Valores de la Republica de Panama4, entidad gubrernaments! que regula gl registro
de emisicnes para oferta pdblica y supervisa, en general, el mercado de valores de |z
Republica de Panamad y sus participantes.

“Tenedores Registrados”: Se refiere a aguellas personas a cuyos nombres una o mas Acciones
Clase B estén en un momento determinada inscrito en el Ragistro de Tenedar
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IIl. RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA GFERTA,

La infarmacion que Se presenta o continuacion es un resimen de fo: princlpales tBrmuinos y condreiones de le oferto,
y ef detalle de ios factores de riesgo de lg misma. El inversionista potenclul interesado debe feer esta seccion
conjuntomente con In totolidad de la informacidn contenida en el presente prospecto informativa y salicitar
oclaraeidn en easo de no entender ciguno de los términos y condiclones, Incluyendo los factores de riesgo de la

ernisidi.
Emisor; EMERALD CAY BOCUAS, S.A. (EMERALD CAY 1SLAND
RESORT) (“El Emisor” o *“Emisor™)
Valores: Acclones Comunes Clase B {también referidas como las *Acciones™

o “Acciones Clase B” p “Acciones Comunes Clase B”)

Canltidad de Acciones:

Hasta 88,500 Acciones Comunes Clase B

Total de la Oferta Piblica:

US$88,500,000.00 moneda de curso legal de los Edtados Unidos de
América.

Representacion de las Acciones:

[Las Acciones Comuites Clase B serdn emitidas de forma nominaliva
v registrada.

Precio Inicial de Venta:

Las Acciones Comunes Clase B serdn ofrecidas al piiblico con un
valor inicial de USE1.000.00 por accidn, luego de su colocacidn
inicial el precic de nepociabilidad podrd fluctuar sepin las
condiciones del mercado.

Fecha de Oferta Imicial;

29 de junio de 2022,

Fecha de Emisidn:

1° de julio de 2022

Dividendos:

Las Acciones Comunes Clase B pagardn dividendos de tiempo en
tiempn, segdn Io determine la Junta Direetiva del Emisor, con los
londos legalmente disponibles para ello. Es esperado que dentro de
los cinco (5) primeros afics de la Fecha de Oferta Inicial de las
Acciones Clase B el Emisor ng declare dividendos.

Uso de los Fondos:

Los fondos recaudados por la colocacion mediante oferta piblica de
las Acciones Comunes Clase B del Emisor serdn destinndos para el
financiamiento del disefo, construccidn, equipamiento y puesta en
marcha del nuevo proyecto Emerald Cay lsland Resorl. en lsla
Pastores, Provincia de Bocas del Toro,

Casa de Valores y Puesto de Bolsa:

GLOBAL VALORES, S.A.

Consultor Financiero:

JUAN GERMAN RAMIREZ BARRAEZ

Agente de Pago,
Transferencia:

Registro ¥y

GLOBAL BANK CORFORATION

Asesores Legales:

INFANTE & PEREZ ALMILLANO (“TPAL"™)

Auditor externo:

FRANCISCO J. ESPANA

Ley aplicable: Texto Unico del Decreto Ley No. | de 8 de julio de 1999, y demds
leyes que le sean aplicable.

Registro: Superiniendencia del Mercade de Valores de Panamad
Resolucion SMY No. 244-22 de 28 de junio de 2022

Listado: Bolsa Latinoamericana de Valores | Latinex

Custodin: Cental Latinoamericana de Valores (“Latinclear™

Tratamiento Fiseal:

El tratamiento fiscel de esta Emisidn se rige por e} articulo 334 del
Decreto Ley 1 de 1999, el articulo 2 de fa Lay 18 de 2006, los articulos
117-B, 117-C, 117-Dy 117-E del Decreto Ejecutivo 170 de 1393, los
articulos 701 y 733 de la Ley 8 de 1956 (Codigo Fiscal), el articulo 9
de la Ley 80 de 2012 y los articulos 2, 3, y 4 del Decretq Ejecutivo 364
de 2020, como t¢dos estos articulos han sido enmendados, o sean
enmendados, subrogados o derogados en un futuro,

Impuesto scbre la renta con respecto a Ganancias de Capitales: De
canformidad con lo dispuesto en al articulo 334 del Texto Unico del
Decreto Ley 1del 8 de julia de 1989, tai como fue modificado por k
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L.ey No, 18 de 2006, establace para los efectos del impuesto sabre |2
renta, del impuesto sobre dividendos v el impuesto complementario,
gue no se cansideran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas que dimznen ce la enajenacion de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha
gnajenacion se dé a traves de una bolsa de valores u atro mercado
organizado. El Articulo 2 de la Ley No. 18 de 15 de junio de 2006
dispone que, en los casos de ganancia ebtenidas por |z enajenacian
de valores emitidos por personas juridicas, =n donde dicha
enajenacion no sz realice a través de una Bolsa de Valores u otro
mercado grganizedo, el contribuyente se somaterd a un tratamiento
de Ranancias de capital y en corsecuencia calculara el impuesto
sobre [a renta sobre las ganancias cbtenidas a una tasa fija del diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capitel como lo sefala el
artlculo 117-8 del Decreto Ejecutivo 170 de 1993 {adicionado par el
Decreto Ejecutivo 135 de 2012). Exceptuands los casos cue se
gncuentran estipulados 2n los articulos 117-D y 117-E del Decreto
Ejecutive 170 de 1893 (adicionados por el Decreto Ejecutivo 135 de
2012 y modificados por el Decreto Ejecutive 62 de 2018) el
comprador tendra 1a obligacion de retener al vendedor, una suma
eguivalents al cince por ciznto (5%) del valor tetal de la enajenacién,
enconcepto de adelanto al impuesto solore 12 renta sobre la ganancia
de Capital. El comprador tendra la chligacion de remitir al fisco el
maontg retenids, dentro de los diez {103) dias siguizntes a fa fecha en
gue surgid la abligacidn de pagar como lo sefialz el articulo 117-B. 5i
hubiere incumplimiento, la socladas emisora es solidariamente
responsable del impuesto no pagado. El cantribuyente podrd optar
par considerar el monto retenido por el comprador coma el
impuesto sabre la Renta definltivo a pager en concepto de ganancia
ce capital. Cuando el adelanto del impuesto retenidae sea superior al
monto resultante de aplicar |a tarifa del diez por ciento [10%) sobre
la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyenta
podra presentar una declaracidn jurada especial, como lo sefiala el
articulo 117-C del Decretn Ejecutive 170 de 1993 (adicianado par el
Decreto Ejecutivo 135 de 2012}, acreditanda la retencidn afectuada
y reclamar el excedente que pueda resultar a su faver coma crédito
fiscal aphcable al impuesto sobre la renta, dentro del periodo fiscal
en gue se perfecciand la transaccién. El monto de las ganancias
cbtenidas an la enajenacion de los valores no serd acumulable a los
ingresos gravables del contrisuyente, En caso de gue un tenedor de
las acciones adquiera éstas fuera de una Bolsa de Valorss u otro
mercado organizade, al momento de solicllar al Emisor ¢ al Agente
de Pago el registro de |a transferencia de las Accignes a su nombre
deberd mostrar evidencia al Emisor Se la retencidn da/ 5% a que se
refiere el articulo 2 de {3 Ley 18 de 20C€ en coneepto de pago del
impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en la venta de Jas acciones comunes. Los articulos 701y 733
del Codigo Fiscal de Panamad, tal como fuercn modificadas por la Ley
8 de 2010 establecen gue los dividendos que se paguen sabre las
acciones naminativas estardn sujetos al pago del impuesto sobre
dividendos eguivalentes 2 una tasa del diez por cienta (10%),
siempre y cuando, los dividendos se orlginen de renta considerada
de fuante panimefa y gravable; y de cinen por clento (5%) cuando
los dividendos se opriginen de rentas proverientes de fuent
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extranjera, de intereses que se paguen g acrediten sobre valores
emitidos por el Estade vy las utilidades provenientes de su
enajenacion y de intereses gue se reconozcan sobre depdsitos
bancarios de cualquier tipe mantenidos en bancos establecidas en
Panamé. El literal {h) del articula 733 del Cadigo Fiscal de Panama,
prevé que las personas juridicas no estardn obligadas a hacer la
retencién de que trata dicho articulo sabre la parte de sus rentas que
provenga de dividendes, siempre que las personas juridicas que
distribuyan talas dividendos también hayan estado exentas de la
vbllgaciin de hacer la retencion o hayan pagado el impuesto
correspondiente en otras Jurisdicciones, Esta seccidn s maramante
infarmativa v no constituye una declaracion o garantia de El Emisor
sabre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas
daré a la inversien de las Accionas. Cada tenedor registrade de una
Accion debera cercicrarse independientemente del tratarniento
fiscal de su inversién en lag Accipnes antes de invertir en las mismas.
Incentivos Fiscales a la Inversién Tuelstica: De conformidad con lo
dlspuesto en el articulo 9 de La Ley 80 del 8 de noviembre de 2012,
modificado per el articulo 1 de la Ley 122 de 31 de diciembre de
2019, fos primerns adquirientes de las Acciones Clase B tendrdn
derecho a que se les otorgue un crédito fiscal eguivalente al 100%
del valor de su inversidn, es decir, el valor de adquisicion de las
Acciones Clase B. Los articufos 2, 3y 4 del Decreto Ejecutivo 364 dei
23 de julio del 2020, disponen que c¢ada inversionista deberd
presentar documento que acredite su condicidn de primer
adguiriente, una Declaracion Jurada, certificaciones de la SMYV, la
BLV y la ATP, asi como un carta del Agente de Pago, Registro v
Transferencia; que los créditos fiscales se padran utilizar a partir del
segundo afo paia cancelar hasta 2l 50% del impuesto sobre la renta
del periodo antericr, a radn de un maximo de 15% (del valor del
crédito reconocido) anual durante los siguientes diez affos; y que
estos créditas podran ser cedidos, negociados o transferidos total o
parcialmente a favor de otros contribuyentes. La transmision de los
créditos fiscales no condleva la transmisidn de las Acciones Clase B, ni
viceversa.

Gavantias:

La presente ofarta piblica de Acciones Comunes Clase B del Emisor
no cuenta con garantia a favor de log prospectivos inversionistas.

Modificaciones y Cambios:

La Documentacidn que ampara esta Emision podrd ser corregida o
enmandada por el Emisar sin el cansentimlenta de los inversionistas
de las Accionas Comunes Clase B con el propdsito dnico de remediar
ambigliedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en
la documentacién. El Emisar deberd suministrar tales carrecciones o
enmiendas a la Superintendencia de Mercado de valares, para su
auterizacion previa su divulgacian,

Esta clase de correcclones v enmiendas no podra en ningdn case
afectar adversamante los intereses de los Tenedores Registrados las
Acciones Comunas Clase B,

Copia da la documentacidn que ampare cualguler correccitn o
enmienda serd suministrada a la Superintendencia de Mercado de
Valores qulan la mantendrd en sus archivos a la disposicidn de los
interesado!
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En el evento de que el Emisor desee modificar los términos v
condiciones de asta emision, podra hacerlo igualmente en cualquier
momento con el voto favorable de los accionistas Registrados de |as
Acciones Comunes Clase B que representen al menos @l 51% del
valor nominal emitido v en circutacidn de dicha Clase de acciones,
Toda modificacion o reforma a los términos y condiclones de la
presente ermisidn, debera cumplir con el Acuerdo Na. 4-2003 de 11
de abril de 2003 y sus madificaclones, por el cual 13 Superintendencia
del Mercado de Valores adopta el Proredimienta para la
Presentacion de Solicitudes de Registro vy Modificaclones a Térmings
y Condiciones de Valores Registrados en {a Superintendencia del
Mercado de Valgres.

Factores de Riesgo:

La Junta Directiva del Emisor considera que, entre otros, estos son
los factores de riesge de gran envergadura:

1. Riesgo por efectos pcasionades por |a naturaleza v de
desastre natural: Hechos de la paturaleza, catastraficos o
no, pedrian tener un impacto severy sabre los activos fisicos
que forman parte del patrimonla del Emisor o causar la
interrupcion de sus actividades, Adicionalmente, el Emisor
no puede asggurar que el alcance de los dafios sufridas
debide a un desastre natural na excederia los limites de
cobertura de su pdliza de zeguro. La ocurrencia de un
desastre natural, particularmente uno gue cause dafics que
excedan |as coberturas de la poliza de segure, podria taner
un efecto material adverso significativo en el negocio del
Emiscr, su condicion financiera y sus resultadas.,

2. Rigsgo de ausencia de histodal pperative v de operaciones
rentahles en periodos recientes: £l Emisar fue constituide
en el mes de enero del afio 2022, con el propdsite de
funcionar u operar como un desarrallo turistico, localizade
en la Pravincia de Bacas del Toro, Republica de Panama. El
inicio de obras del proyecto turlstice dependers del éxito de
la colocacion mediante oferia pdblica de estas Acclones
Clase 8. Por |o anterier, el Emisor no cuenta con historlal
operativo, ni operaciones rentables, ni con infarmacidn
financiera histdrica adicional suministrada en el presente
praspecto informativo,

3. Rigsgo operacional o de gira del negaocio: El Emisor recibira
flujos derivados de la actividad hatelera, Por lo tanto, una
disminucidn de la ocupacion de las habitaciones podria
afectar la capacidad del Emiser de generar flujos de efectiva.
igualmente, una disminucidon de los precics de las
habitacianes hoteleras en lz Provincia de Bocas del Toro
puede afectar adversamente la capacidad del Emisor de
generar efgctiva a futuro,

4. Riespo Lepal: £l Emisor no tiene injerenciz alguna en cuanto
a |a adopcidn o deragacion de s leyes aplicables al sectar
turismo en [a Republica de Panama. En este sentido, pese a
gue el Emisor cumpla con los requerimientos de (3 Ley Na.
80 de 2012, enmendada por la Ley No. 122 de 31 de
diciembre de 2018, no puede asegurar yue prospective
inversionistas podran hecer uso de los incentivos fiscal
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que el debido cumplimienta de dickas excertas lagales
conlleva.

Riesgo de lliquidez: £l mercado de valores de la Repiblica de
Fanam4 es un mercado iliuido. Esto implice gue si futuros
inversionistas deseen enajenar las Acciones Comunes Clase
8 es probable que &l valor de enajzracidn no represente la
panancia que a futuro habia proyectado dicho inversionista,

LA

Pora mds Informacicn sobre tos “Factcres de Rlesgo” favor lose i
Seccidn No. Wl en su tatolido.
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lIl. FACTORES DE RIESGO

Todo inversion copllevo riesgos de una eventual pérdida ya sea partial o tolol de capital o de no obteaer ia ganancia
o ¢l rendimiznto espercdo, Los petenciales inversionistas de esto Emision deben cerciorarse de que entienden los
riesqos que se describen en esto secridn del Praspecto infarmative, los cuales, al mejor sater y entender del Emisar,
sus directores, dignotorios, ejecutivos, empleados y demds persenas refocioncdos, han sido identificados como
aqueiios que, de suscitarse, pudieron ofectar lo capacidod de generur flujos de efectivo o fuluro del Emisor

La informocion proporcionoda a continuacidn, en ringdn caso sustituye los consultas v asesoria que ! potenciol
inversionisto debe efectuar y obtener de sus asesores legoles, fiscaies, contobles y cugfesqulere otros que estime
necesario consuftar a las efectos de tornar su decisidn en refocion can lo posible inversidn eq las Actiones Clase 8
de la presente Emisién. La inversidn en los Acciones Clase B constituye una decloracton por porte del inversionisto
de que ha leido, entendido y oceptade Jos foctores de rigsge, v dermds términos y condiciones estoblecidos para la
emision de fos Acciones Clase By en este Prospecto informotivo. Entre los princinoles fectores de riesge que pueden
afector edversamente las fuentes de repogo de o presente Emisidn incluimos, pero sin limitar a, los siguientes
factares:

A, la Oferta:

1. Riesgo da existencia de acreencias gque tengan greferencia o prelacion en el cobro
sobre la_emisién. La oferta publica presentada en este prospecto infermativo es
sobre una emisidn de instrumentos de patrimonio o titulos de participacien
gccionaria, por ende, las obligaciones del Emisor tienen preferencia o prelacion en
un evento de cese de |as sctividades, liquidacidn y disolucidn de la sociedad frente 2
los tenedores de las acciones camunes del Emisor.

2. Riesgo de Ausencia de Creador de Mercado: La emisidn de las Acciones Clase B no
cuentan con un “¢reader de mercado” para facilitar la liquidez de las Accianes Clase
B

3. Riespo de Incumplimiente de lzs Obligaciones de Hacer vy No Hacer: [
incumplimienty por parte del Emisor de cualesgulera de las Obligaciones de Hacer u
Obligaciones de No Hacer descritas er |la Seccidn 1V, litergl “"H” de este Prospecto
Informative, o contenidas en uno o varios de las “Documentos de la Emisidn” padria
oczsionar que el Emisor ne logre captar o mantener los fondos necesarios para el
disefio, la construccidn, el equipamiente o |2 puesta en marcha del provecta turistico
Emerald Cay Resort,

4, Riesgo de Jliguidez (Mercado Secundarig): Se refisre al riesgo de que un active tenga

que venderse a un precio menor al de mercado debide a su escasa liquidez, E
mercedo de valores de Fanama es un mercado iliquido, por 1o cual es probable que
un acclonista qua desee vender sus Acciones Clase B lo pueda hacer mds sin lograr
una apreciacidn de su inversign.

5. Riespo de Ausencia de Garantias: La emision de las Acciones Clase B del Ermisor no
cuentan con fondo de amortizacién nl garantia alguna a favor de los inversionistas,

6. PRigesgo de Madificacién de los Términes v Condicienes: Los términos y Condiclon
de la presente Emisidn podrian ser modificadas de conformidad con el Acuerdo N



4-2003. Una modificaclén de los términos y condiciones de [a Emislon puede afectar
gdversamente 2 los Tenadores registradcs de las Acciones Clase B

Riesgo de_Partes Relacionadas: Los Asesores Legales para la presente emisién v el
Agente de Papo, Registro v Transferencia forman parte de un mismo Grupo
Economico. De igual forma, la Casa de Valores es miembro de la Bolsa y participante
del Custodia, y estos Gitimas dos son parte de un mismo Grupo Econdmico.

7. Rlesgo de Uso de los Fondes: Los fondos o dineros producte de fa colocacidn en
oferta publica de las Acciones Clase B del Emisor estdn destinados para el disefio,
tonstruccion, equipamiento y puesta en marcha del complejo turfstica Emerald Cay
Island Resort, asi como capital de trabajo y demds usos necesarios para el proyecto.
Ce no colocarse una cantidad de las Accianes de la Clase B que los promotores del
proyecto consideren suficiente para llevar adelante el misme, o en el evento de que
los accionistas de la Clase A no logren aportar al Emisor las fincas en las cuales se
tigne previste construir el proyects Emerald Cay Island Resort, a en su dzfecto fincas
de caracieristicas similares en Ista Pastores, se podria afectar a viabilidad del
proyecto Emerald Cay Island Resorl. De suceder que el Emisar no logre el disefio,
canstruccién, equipamiento y puosta en marcha del complejo Emerald Cay Istand
Resort, la posicién financiera del Emisor seria adversamente afactads,

B. Riesgo de Papo Dividendos No Feriddicos: El Emisor sa resarva el derecho de declarar
dividendos para cada periode o afio fiscal, y no tlene la obligacidn de pagar
dividendos anualizados, como tampoco acumulativos. £s esperado que dentrode los
cinco (5) primeros afios de la fecha de oferta inicial de las Acciones Clase B el Emisor
no declare dividendos.

Una pasible declaratoria de dividendos a su ver depende de la generacidn de
utilidades por parte del negocio del Emisor, por |2 que |a rentabilidad gue recibirfa el
inversionista seré variabie e Incluse pudiera no recibir rentabilidad alguria.

9. Riespp deinexistencia de un compromiso da recompra o redencidn anticipaca de (o
valores. La presente oferta plblica de Acciones Clase B del Emisor no conlleva un
compromiso de recompra por su parte, ergo, las inversionistas que desean hacer
efective su inversidn deberdn vander sus Acclones en el mercado secundario.

10. Riesgo de tratamiento fiscal:

a. Acciones y dividendos: El Emisor ne puede garantizar que se mantendrd el
tratamiento fiscal actual en cuanto a las ganancias de capital provenientes
de la enajenscidn de las Acciones o los dividendos que puedan declararse
con relacidn a las mismas, ya que la eliminacidn o modificacién de dicho
tratamiento fiscal compete @ las autoridades nacionales. El Emisor tampoco
puede garantizar el marco jur{dico que regula la emisién en materia fiscal, se
mantendrd mientras existan Acciones emitidas y en circulacién.

b. |ncentivos Ley 80 de 2012 v Lley 122 de 2019 (enmendadas y/o
reglamentadas): El Emisor espera gue los inversionlstas Primeros
Adnurrientes de las Acciones Clase B logren obtener un importante retorno
de su inversidn con fundamento en la emisidn de crédites fiscales por parte
del estadc panamefio, los cuales dependen def cumgplimiento de 1z Ley 80 ¢~
2012 -comn ha sido enmendada de tiempo en tiempo- v, en especial de la Le




122 de 2019 y su reglamentacion por parte de autoridades. A lg fecha, el
Emiscr ya se encuentra registrado como Empresa Turistica ante la Autoridad
de Turismo de Panama, siendo este gl primer requlsite para obtener el
derecho a obtener los créditos fiscales, En adicidn, el Emisar deberd también
cumplir con el registro parz oferta pdblica de esta emision en [z
Superintendencia del Mercado de Valores v posterior negeciacion de las
Acciones Clase B en 13 Bolsa Latinoameéricana de Valores, siendo estos dos
requisitos sine quo non para que |os inversionistas Primeros adguirientes
puedan cbtener el derecho ¢ elegibilidad de los créditos fiscales. 3i los
créditos fiscales son ajustados a la baja o eliminades en su totalidad por el
Estado panamefio, el retorno de 19s tnversionistas Primeros Adquirlentes
puede verse afectado.

c. Beneficios exclusives al primer suscriptor: Los créditos fiscales derivados de
la Ley 80 de 2012, come la misma ha sido enmendada y reglamentada hasta
el 31 de marze de 2022, contempla que solg el inversionista primer
gdquiriente de los titulos de esta oferta podrd solicitar & la Direccidn General
de Ingresns el reconocimiento de los créditos fiscales a su favar.

El Emisor:

Riesgo por ausencia de razones financieras: A a2 fecha de impresion del presente
prospecta Informative, el Emisor se encuentra adn en fase praoperativa; por ende, no ha

generado ingreses y &n consecuencia no es posible presentar razenes de rendimiento
sobre activos [ROA) ni sobre patrimanic (ROE). En cuanto al apalancamiente, al 15 de
abril de 2022 ta relacidn deuda a patrimonio fue de 0.04 16,

Riesgo por la ausencia de historial operativo: &l Emlsor, Emerald Cay Bocas, S.A., fue
constituido en el mes de enerc de 2022 con &l dnico propdsilo de construir y operar un

proyecto de hoteferfa el cusl adn no ha iniciado operaciones. For ende, el Emisor no
posee una trayectoria o historial operativo que |os prospectivos inversionistas puedan
analizar para tomar una decision de inversidn infarmada en cuanto a los beneficios de
invertir en esta oferta pibkica de titulos de participacidn patrimenial,

Rlesgo operacional o del giro de negocios; Se provecta gue el Emisor recibird flujos de
ingresos de la actividad hotelera y turistica una vez inlcie operaciones. Una disminucién
en la industria de turisme de la Republica de Panams puede zfectar advarsamente la
capacidad del Emisor de retribuir la inversion a sus Accianistas Clase B,

Riesgo por la ausencia tgtal o parcial de implementacian de pollticas de gobierno
corporativo: Siendo el Emisar una sociedad recientements creada, gue no ha iniciado
operaciones y que su cbjetivo de negeocios es el desarrollo del preyecto turistico Emerald
Cay Island Resort en la Provincia de Bocas del Torg, el Emlsor no cuenta con manuales
contentivos de la Polftica de Gebigrno Corporativo,

Riespo por dafios o¢asigngdos por desastres naturales: La Provincia de Bocas del Toro nd
@5 ajena a desastres naturales, tales cama: sequias, lluvias extremas, huracanes, ciclones,

el saumanto del nivel del mar, les marejadas, las tempearaturas extremas, como tamhblén,
amenazas de origen gee- lectdnicos {sismos, tsunarnis, volcanes, deslizamientos, etc.) Lin
dasastre natural padria ocaslonar dafios severcs soore los activos del Emisor. £l Emis



no puede asegurar que ks dafios sufridos por desastres naturzles o peolécnicos
sobrepasen el limite de sus polizas de Seguro, por | cual tendrlan un efecio adverso en
el nagocio del Emisor.

Riesgn por lirmitazidn de responsabilidad: De conformidad a la Ley No, 32 de 1227, los
actionistas de una sociedad andnima -como &l Emisor- solo son responsables por el
monto de sus aportes.

Riezga de linuidez de fondeo: La presente emision no cuenta con suscriptores en firme,
por lo cual el fondeo del proyectn para el cual no hay certeza en que esta oferta pudblica
seg colocada en su totalidad.

Rlasgo de Cilucidn potencial o incremento en la colocacidn de las acciones: El Emisor
podrfa emitir nuevas acciones distintas a las gue se refiere el presenta prospecto

informativo o cual podrfa ocasignar una dilucidn de la posicign accienaria de los
tenedores registrados.

Riesgo de Reduccidn Patrimonial: Las términos y condiciones de lag Acclones Clese 8 del
Emisar no limitan su cepacidad de pravar sus blenes presentes v futuros, ni imponen
restricciones para recomprar sus acciones o reducir su capital més alld de las contenidas
en Ley B0 de & de noviembre de 2012 que dicta narmas de Incentivos para el fomento de
la actividad turistica en Panama, modificada en su articulo 9 por la Ley 122 de 31 de
diciembre de 2019 v reglamentada por el Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020.
Una reduccidn en el patrimanio del Emisor puede ocasionar su incapacidad para
construir, equipar a poner en marcha el proyacto Emerald Cay 'sland Resart.

C. El Entorno:

1

Riesgo derivado de |3 economia panamefia: Todas las actividades del Emisor se
desarrollardn dentro de |2 Repuiblica de Panama&. Asi 1as casas, 1a capacidad del Emisar de
generar resultados operativos depende de las condiciones paliticas y econémicas de
Panama.

Riesgo por la pelitica macroecondmica de Panamé: Madificaciones en la politica
econdmica a manetaria del goblerng panamefio gadria afectar la industria de turismo y,
por ende, tener un impacto negativo adverso en las condiciones financleras del Emisor,
I cual no puede ser medible afz fecha.

Riesgo por escenzrio polftice: L sconamia penamefia estd ampliamente ligada a los
vaivenes paliticos que tergan lugar en el pais. En ese orden de ideas, se percibe que
disturbios politicos gue generen incertidumbre en cuanto al futuro financlero y del
mercado labaral podrian afectar la capacidad del Emisor de obtener materias primas gara
la construccidn del proyecto a precios razenable, ast como su capacidad de contar con
mane de obrz calificada e iddnea,

Riesgn cambiario; Desde 1904, con la suscripcidn del Convenio Taft, [a Replblica de
Panama ha utilizado el "ddlar” como moneda de curso legal. Desde tal instrumento
Juridico, y va luego baje otro fundamento legal, se ysa el “ddlar” de los Estados Untdrs
de América comoe la moneda de curso legal. Como tal, en Panama no existe Ln Bani



Central gue maneje la palitica monetaria del pas, ni funcione como prestamista del
Lltima recurso.

5. Riesgo de inflacién: Se refiere al riesgo de auments de precios de los materiales, de mano
de abra y de servicias que, come consacuencia, causen un declive en el poder adquisitivo
del Emisor. De igual Torma, una disminucion del poder adquisitivo de 1as persanas podria
impactar a la baja |as tasas de ocupacitin def hotel.

b. Riasgao de modificaciones a las leves que regulen |3 industris del turismo en Panamd:
Emerald Cay |sland Resort cuenta con su inscripeion en el Registro Nacional de Turismo
desde el 29 de marzo de 2022, estando sujeto a fa regulacién panamefa siendo su
regulader primario |a Autoridag de Turismo de Panama ["ATP"}. Cualquiers enmienda en
ias leyes o regulaciones splicebles al Emisor, 0 adapcidn de nuevas regulaciones, podrian
causar retrasas en las etapas de desarrclio del proyecto; o bien incremento en los costos,
ambos escenarios que causarian un perjuicio palpable en las aperaciones del Emisor. El
Emisor nc puede garantizar gue en el futuro no habré variacién en el marco regulatoria
aplicable al sector turistico.

7. Riespo economicg vy financiera por la pendemia Sars-Cav-2 (COVID-19): La pandemiz de

coronavirus COVID-15 es la ¢risis de salud global que define el siglo %Xy el mayar desafio
enfrentzdo por la humanidad desde la Segunda Guerra Mundial, Desde su aparicion en
Asia, a finales del afa 2019 el virus ha llegado a los continentes de Alrica, Américas, y
Eurapa, incrementado cada dia su rata de propagacion, Panamd -al igual que muchos
otras pzises- ordend cuarentena a los ciudadanos, canceld grandes reuniopess,
convencienes nacicnales e internacionales, conciertos, ferias, entre otros, que
impzactaron negativamente |z industria del turismo y hoteler(a,

Segun datos de la Crganizacidn Mundial dal Turismo ["OMT”) durante los diez primercs
meses del afio 2020, el turisme retrocedid a los niveles de 1950 con una cafda estimada
del més del 70%."

La incertidumbre sobra Io que pueda regir en ef futuro de la actividad turistica después
del COVID- 18 ha traido un debate academico y profesional en Ios dltimes meses en
Panamd v el mundo, esta imposibilidad de prevar 1o que pueda acurrir para el pais tieng
un elevado casto en cuanto a la capacidad de disefiar las politicas correctas, o al menos
mas viables, para superar la situacién actual del sector, gue en este momento se
encuentra sumide &n una gran cafda de su valor econdmico y soclal producto de la
pandemia,

No chstante, se estima que el Emisar iniciard operaciones en una era post COVID-1S,
traida -principalmente- per la inmunidad de rebafio que la Gltima variante del virus logre
(referide como “émicron”), al ser allamenie contagiosn, pero menos invasivo y
catastrdfico en la salud,

D. la Industria:

1 Riesgo de Volatilidad: La volatilidzed es un concepta estadistice que mide la varlacidn que
se produca en las cotizaciones de les activos financieros en un periodo de tiem

T i prud. org
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determinado. £l mercado de valores de Panamd se caracteriza por su estabilidad, per lo
que el rizsgo de volatilidad iria estrechamente relacionada a la fluctuacldn en el precio
de mercado de las Acciones Clase B,

Riesgo por la naturaleza de la industrja y la competencia: El Emisar operard
comercialmente dentro de la industria de turismo y hotelerfa. El Emisor estard sujeto a
los riesgos relacionadas con la naturaiezs y competencia de !z industria de hoteleris,
entre ellos; riesgo tecnoidgico, operativo, cantable, entre otros diversos. De Igual forma,
el sector de hoteleria campite con otros participantes que no les es aplicable el pago de
clertas impuestos o tributos y, por ende, el margen de gznancia del Emisor por las
operaciones del hotel podrfa varse afectade sl dichos participantes se proliferan hacia la
Provincia de Bocas del Tora,

Rlesgo por incremento de costos operativos: El Emisar podria ver afectado sus ingresos
por una subida en los costos necesarios para llevar a cabe sus aperaciones, tales como:
incremento en la tarifa de energia elécirica, Incremento en el cosio de utilidades
publicas, impuestas nacionales y/o municipaies, y -de mayor importancia- la recién
aprcbacién del aumnento del salario minimo en el sector de la construccion.

Riesgo por generacidn ¢ atragcidn de clientes: €l flujo de ingrescs del Emisor depande
de su habilidad de captar nuevos clientes, de retenerlos y 2n su capacidad de aumentar
su base de clientes de forma periddica. No hacerse de una buena base de ¢lientes, o de
atraccian de nuevos clientes, podriz afectar la rentabilided del complejo Emerald Cay
island Resort, y sus resultados operativos, afectando, simultdneamente, a sus
accianist
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IV. DESCRIPCION DE LA OFERTA.

A. Detalles de la Oferta.

1. Autorizacién y tipo de valores.

Mediante Reunidn de Junta Directiva de la sociedad Emerald Cay Bocas, 5.A. celebrada ¢f pasado
13 de abril del 2022, se autorizo la emision y oferts pdblica de la totalidad de las Acciones
Comunes Clase B, previo registro ante |z Superintendencia del Mercada de Valores de |a
Republica de Panama, asi come su listado para negociacidn en la Bolsa Latinoamericana de
Valores {Latinex Bolsa),

La Fecha de Oferta Inicial de las Accianes Comunes serd el 29 de junio de 2022, o una fecha
posteriar, previa autorizacién concedida mediante Resolucidn SMV No. 244-22 de 28 de junio de
2022,

2. Cantidad.

La Junta Diractiva del Emisor autorizo la emision para venta mediante oferta pablica de |a
totslidad de las Acciones Camunes Clase B, es decir achenta y acho mill quinientas {88,500)
Acclones Comunes Clase B

2. Emisor: Oferente

Las Acciones Clase B sardn emitidas v ofrecidas publicamente por Emerald Cay Bocas, S.A, de
forma directa. El Emisor no na entablado nzgociaciones con ninguna persona con el abjeto de
que ésta sea oferante de las Acciones Clase B,

No obstante la generalidad de [0 anterior, nada obsta para que un tenedar registrado de las
Acciones Clase B se convieria, eventualmente, en un aferente de las Acciones Clase B del Emisor,

4, Precio Inlclal de la Oferta,

Las Acciones Clase B serdn ofrecidas por el Emisar, inicialmente, en el mercada primaric 8 un
preclo por accién de M Ddlares [USS1,00000). Este precio por accidn se encuentra
correlacionado a la decisidn de |3 Junta Directiva del Emisar que fija el total de Iz emisién de las
Acclones Comunes Clase B en OCHENTA Y OCHO MILLCNES OUINIENTOS MIL DOLARES
{US588,500,000.00).

Al 15 de abril de 2022 la relacién Monto Total de esta Emisidn sobre 2i Tota! Patrimonio del Emisar
es de 1,857 veces; mientras que |3 relacidn Monto Tatal de esta Emision sobre el Capital
autorizado del Emisor se ubicd en 650 vecas,

El Emisor esta facultade para ofrecer 1as Acciones Clase B a un precic mayor o inferlor, segln las
condiciones del mercado y si asl lo determina su Junta Directiva y sera comunicada & la

Superintendencia de! Mercado de Valores y a 1a Bolsa Latincamericana de Valores.

Cada una de las Acciones Clase B serd entregadz contrz el pago del precio de venta acordado
para dicha Acciones en |a Fecha de Liquidacid
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5. Inverslonistas y Ausencia de Limite de Inversion.

La oferta publica de las Acclones Clase B no astd dirigida @ ningln tipo de inversionistas en
particular, Por tanto, las Acciones Clase B no seran ofrecidas a inversionistas gue presenten un
perfil especifico y podran ser adquiridas por todo aquel que desee realizar una inversion en dichos
valores, sismpre y cuando exista disponibilidad en el mercado,

Iguaimente, l2 Emisidn no mantiene limitantes en cuanto al nimera dz tenedores o restricciones
a los porcentajes de tenencia que puedan manoscabar |2 liguidez de las Acciones. Adermnds, no
existen restricciones en las transferencias de estas Accianes.

6. Ausencia de Plazo y Pago de Capital.

Las Acciones Clase B no tienen plaza de vencimiento, y por ende no existe plazo para el pago del
capital invertido. El Emisor s reserva el derecho de lanzar al mercade oferta para recamprar una
parte de las Acciones Clase B, en caso de gue exista exceso de capital vna vez sea puesto en
marcha el proyecto Emerald Cay island Resort, 0 exceso de utilidades en sus operaciones, en
cumplimiento de las leyes de la Repiblica de Panamé que regutzn la materia.

Es meritorio resaltar que las Acciones son un titula de participacion en el capital de una empresa,
tal es el caso del emisor; y no asl, un titulo de dzuda {por ejemplo, bonas) que conlleva en st el
pago del capital invertido, bien sea par redencién anticipada o por vencimiento del plazo de los
titulos.

7. Pagos de Dividendes.

La junta Directiva serd la responsable de declarar los dividendas, et Emisor no tiene restricciones
espetiales para |z declaracion y pago de dividendas. Como cualquier sociedad que ejerza
actividades comerciales 'ocales, de acuerdo con las normas generates del Cadigo de Comercio y
las narmas especiales de la Ley No. 32 de 26 de febrero de 1927 sobre Sociedades Andnimas, |
Emisor podrd declarar dividendos sobre utilidades netas generadas dentro de un ejercicio social,
de acuerdo con sus registros contables y previa declaracion de estos mediante resolucién de la
Junta Cirectiva.

Aun cuando la sociedad registre utilidades, la Junta Directiva del Emisor pedrd optar por no
declarar dividendos o declatarics par un valor inferior al total de las utilidaces generadas. Sila
lunta Directive del Emisor resuelve declarar dividendos, deberd establecer en la resolucion
respectiva el periodo al cual correspanden, el valar a distribuir por accidn y 1a fecha de pago de
estos.

Para tener derecha a recibir dividendss, el tenedor debe estar registrado en el Registre que a
tales fines administrard el Agente de Pago, Regisiro y Transferencia, a la fecha en que el Emisor
declare el dividenda,

Cuando sea el caso, el Emisor comunicard la decisidn adoptada por su Junta Directiva de distribuir
dividendos mediante un “Hecho de importancia” remittdo tante a la SMV como g Latinex v
divulgado de conformidad con lo dispuesto por gl Acuerdo No. 3-2008 de 31 de marzo de 2008.
En dicho comunicado de Hetho de Impartancia se contendrdn los defalles del monto del
dividenda declaredo por accidn, la fecha de corte usada pare ™ ~'~*--—"inacion de los accionistas
que tendrdn derecho a los mismos y la fecha de pago previst
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8. Forma de Pago de los Dividendos.

E! Emisar no tiene obligacién de pagar dividendos, v se estima que en los primaros dnco (5) aftos
desde la Fecha de Oferta Inicial no se efectuard reparto de dividendos.

En el escenario que el Emisor declda proceder ¢on el pago de dividandas, los mismos deben
proceder totalmente de afos fiscales previos, y deberan cancelarse en dinero pagados en délares
de |os Estados Unidos de América, o en aguella otra monedz de los Estados Linigios de América
que en cuaiquier momento sea circulada como moneda legal para el pago de deuds publica o
privada en dicha pais.

Para aquellss Actiones emitidas de forma glabal, consignados en Central Latinpamericana de
Valores, S.A. [Latinclzar) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago, Registro y
Transferancia deberd efectuar los pagos a través de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear,
el Agente de Pago, Registro y Transferencia ejecutard los pagas gue correspondan a los
respectivos Participantes, y e5tos 2 su vez lgs pagardn a los Tenedores Indirectos.

Para aquellas Accicnes emitidas de farma indlvidual, el pago de dividendos se realizard en
cualquiera de las siguientes farmas, a cpcion del Tenedor Registrado de |as Acciones Clase B:

1. Mediante {i) cheque de gerencla emitido a favor del Tenedar Registrado de las acciones,
o (ii) crédito a una cuenta bancaria mantenida por el Tenedor Registrado de las acciones
2 |2 cuenta indicada por el Tenedor Registrado de 'as acciones & través del sistema ACH,
SWIFT o cualguler otro sistema de transferencia bancaria nzacional o internacional.

2. En el evento gue el Tenedor Registrado sea una Central de Valores, dichos pagos se
realizaran de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores,

9, Fecha de Oferta Imiclal,

La Junta Directiva del Emisor tiene prevista como Fecha de Cferta Inicial &l dia 29 de un|o de
2022

No obstants, 'a generalidad de lo anterior, el Emiser sdlo podra hacer la oferta inicial una vez la
SMV haya expedidc la Resoluzidn mediantz la cual registra la Emision v autoriza su oferta publica
en Panama.

13, Fecha de Emisian,

La Fecha de Emisldn serd la fecha a partir de |a cual los tenedores de las Accianes Comunes Clase
B tendran derechos y obligaciores en su calidad de accionistas, como por elempio cerechos
politicos, y derechos econdmicos.

La fecha de Emisidn corresponde a "T+2”, por [0 que 1a Fecha de Emisidn de [a primera colocacidn
de Acciones serfa el 1° de julio de 2022. La lunta Directiva del Emisar contemnpla que, para la fecha
antzs indicada, tanto el pracesc de registro ante fa SMV, como el listado para negoclacidn en la
Latinex habrén culminado de manera satisfactoria y, por ende, las Acciones Clase B estardn
disponibles para su colacacidn & través de un mercadao organizade.

11, Historlal de Pre
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Emerald Cay Bocas, 5.A., es decir el Emisor, g5 una sociedad andnima de reciente constitucion, la
tual tiene entre sus objetivos principales el desarrollo, construccidn v fulura operativa del
comaplejo turistico Emerald Cay lsland Resort.

Por lo anterlor, al Emisor no les es dable proporcionar a los inversionistas un historial de precio
sobre sus acclones representativas de capital, como tampoco un histerial de negocios U
pperaciones.

12. Dilucion.

El concepto de “difucidn accionaria” se entiende como la disminucidn de la participacién
accipnaria coma resultado de la emisidn de nuevas acciones,

Np existira disparidad entre el valar de las Acciones Clase B a ofrecerse al publico en general y el
precio al gue podrian adquirirlas los accionistas, directores, dignatarios, v abras personas
relacionadas al Emisor. La adquisicidn de las Acciones Clase B por parte de personas relacionadas
al Emisor se encontrard sujeta a las restriccfones establecidas en la Ley 80 de 2012, camo fue
reformada por la Ley 122 de 2019.

De colocarse la totalidad de las Acciones Clase B sujetas a esta oferta pdblica, a saber, ochenta y
ccho mil guinientas (88,500) acciones, y segun el valor estimado para ta colecacidn inlcial de Mil
ddlares {LiS$1,000.00) por accion, €l valor en |03 libros para las Acciones Clase A serd de
U55399.84,

Por otro lado, los actuales accionistas que hoy reprasentan el cien por ciento {100%) de la
terencia accionariz del Emisor, al colocarse la Emisidn a través de su oferta publica, como se
encuentra descrita en este prospecta Informativo, pasarian a tener un treinta v cinco por diento
{35%) en el capital accionario de laempresa, reflejando una diluzidn inmadiata en su participacion
o praopiedad accionaria del Emisor.

13. Precio Inicial de Dferta.

La Junta Directiva del Emisor concluyg en que el valor inicial de colocacion de las Acclores
Comunes Clase B, objeto de este prospecto infarmativo, asciende a MIL DOLARES? [U551,000.60)
por accidn, meneda de curso legal de Ios Estados Unidos de América, considerando, entre ellos,
los siguientes hechos cuantificables;

1. Los gastos procedimentales para el registro del proyecto ante la Autoridad de Turismo
de Panami v el registro v listado de la Emisidn an [a SMV v |3 Latinex, respectivemente,
la colocacién de las Acciones Clase B; y

2. Los gastos de pre-construccion, disefio, honorarios profesionales, construccién vy
equipamienta del complejo Wurfstico “Emerald Cay Island Resort®.

Las Acciones Clase B serdn entregadas contra el pago del precio de vanta acordada para dichas
acclones.

14, Inversionistas y Ausencia de Limita de Inversic

T largo del Frespocta Informative, v otros "Dotumeantos de 1a Em sidn”, la palatira "cdla-es” o ! signe “USS' 5 referencie gl dolar de los
Estadns Lnidos de Aménca, moreda que es de curso lega’ en dicha jur sdiccien,
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La oferta publica de las Acciones Clase B no estd dirigida a ningln tipo de inversionistas en
particular. Portanto, las Acciones objeto de la presente Emisidn na serdn ofrecides dnicamente
a invarsignistas que presenten un perfil especifico v podrédn ser adguiridos por tode ague! que
desee realizar una inversion en dichos valores, slempre y cuando exista disponibllidad en el
imercado.

lgualmente, lz emistdn no mantiene limitantas en cuanto al nimero de Tenedoras a restriccicnes
a los porcentajes de tenencla que pugdan menosczbar la liquidez de Izs Acciones.

15, Derecho Convertible,

Las Acciones Clase B ng traen adscrdto a ellas ningun derecho de convertlbilidad a otro tipo de
valores,

16, Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion.

Ni los acclonistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otras terceros tendran
derecho de suscripcidn preferente sobre las Acciones Clase B a que se refiere este Prospecto.

Los accionistas, directores, dignatarios v/o ejecutivos del Emisor podrén comprar [3s Acciones
Clase B de la presente Emisién si asf lo desean, particlpando bajo las mismas condicicnes de
rmercado que los demds Iinversionistas, sujeto alas restricciones establecidas en |a Ley B0 de 2012,
como fue reformada par |z Ley 122 de 2018.

17. Farma de Fmisicn y Representacidn de las Acciones Comunes Clase B.

Los Acciones Clase B objeta del presente prospecto infermative para su oferta paolica, sdlo serdn
emitidas como titulos nominativos y registrados.

1. Macrotitulo:

El Macrotftulo o las Acciones Globales solamente serdn emitidas a favor de una ceniral de
valores, enuno o mas tftulos globzles, @n forma nominativa y registrada.

Inicialmente, e} Macrotitulo serd emlitido a nombre de la Centra! Latinoamericana de Valores,
S A ("Latinclear”), guien acreditard en su sistema interne el monto de capital que
corresponde a cada uno de los Participentes. Dichas cuentas serdn designadas inigialmente
por el Emisor o la persona gue para estos efectos ha sido previamente designada; en el zaso
de la emision de las Acciones Clase B: Global Valores, 5.A. La propiedad de los derechos
bursatiles can respecto al Macrotitule estard limitada a Participantes a 3 personas que los
Participantes lg reconozcan derechos bursatiles eon respecto a los Macrotitulos.

La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Macrotitulos serd dercstrada, y
gl traspaso de dicha propiedad serd efectuado Unicamente a través de 'os registras de
Latinclear {en relacién con los derechos de los Participantes) y [os registros de los
Participantes {@n relacidn con ios derechos de personas distintas a los Participantes). El
Tenedor Registrado de cada uno de los Macrotitulos serd considerado como el Gnico
propietario de dicha Accian Clase B en relacidn con todos los pagos que deba hacer el Emisor,
de acuerdo can las términas y condicionas de |35 accion

26



Siempre que Latinclear sea el Tenedor Registrado cel Macrottulo o las Acciones Globales,
Latinclear sera considerado el tnico propietario de las Acciones Clase B representadas en dichos
tltulos glohales; los propietarios de derechos bursatiles con respects a las Acciones Globales no
tendrdn derecho a que porcidn alguna dz las Acciones Globales sea registrada a nombre suyo. En
adlcidn, ningln propligtario de dereches bursdtiles con respecto a las Acciones Globales tendra
derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de
Latinclear, Un inversionista podra realizar 2 compra de las acciones a través de cualquier casa de
valores siampre que dicha casa de valores sea, a la vez, Participante de Latinclear.

(gualmente, los pagos de dividendas bajo el Macrotitulo se hardn a Latinclear como el Tenedor
Rzgistrado del mismo. Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registras
relacionados con, o los pagos reallzados por cuenta de [os propietarios de derechos bursatiles
con respecto al Macrotitulo y por mantener, supervisar y revisar los registros relacianados can
dichos derechos bursétiles,

Latinciear, al recibir cualquier pago de dividendos en relacidn con el Macrotitulo acreditara las
cuentas de o Particlpantes en proparcidn a sus respectivos derechos bursatiles con respecto al
Macrotitulo, de acuerdo con sus registros. Los Participantes, de manera simultdnza e inmedlata,
lo acreditard a las cuentas de custedia de 1os propietarios de derechos bursdtiles con respecio a
las mismos, en proporcién a sus respectivos derechos bursatiles.

Notese que los traspasas entre Participantes de Latinclear daberd cumplir con los reglamentas y
procedimientos de Latinclear, mismos que han sido previamente autorizados por la SMY,

En vista de que Latinclear Unicamente puede actuar por cuents de los Participantes, quienes a su
vez actuan por cuenta de otras intermedigrlos o tenedores indirectos, [a habllidad de una persana
propietaria de derechos bursdtiles con respecto a las Acciones Globales, de dar en prenda sus
derechos a personas o antidades gue no son Participantes, podria ser afectada por l2 ausencia de
instrumentos fisicos que representen dichos interases.

Latinclear le ha informada al Emisor Io siguiente:

a. Que tomard cualguier accion permitida a un Tenedor Registrado,
unicamente de acuerdo con instrucciones de uro o mas Participantes a
favor de cuya cuenta se hayan acreditade derechos bursdtiles con
respecto a3 las Acciones Globzles, y unicamente en relacidn con fa
oorcidn dal total del capital de |as acciongs con respecto a la cual dicho
Participante o dichos Participantes havan dado instrucciones.

b. Cue as una sociedad andnima constituida de acuerdo con las leyes de |2
Republica de Panama v que cuenta con licencia de central de custadia,
liquidacién y compensacion expedida por la SMV.

c. Que fue creada para mantener valores en custodia a favor de sus
Participantes, y asi facilitar a3 compensacién y liguidacidn de
transaccionas de  walores [0 instrumentos  finencleros) entre
Participantes, mediantz el mecanismo de anotacién en cuenta,
eliminandc de esta forma la necesidad de movimiento de certificados
fisicosy, porende, los riesgos gue una tenencia fisica de valores conlleva.

Los Participantes de Latinclear incluyen caszs de valores, bances y otras centrales de custodia; en

un futuro, podrdn tambidn incluir otras organizaciones, Los servicios indirectos de Latinclear
estén disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera perscn
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que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Parlicipante, va sea directa o
indirectarmente,

Nadz de lo estipulado en este Prospacto Informativo y en les términos y condiciones del Acuerdo
con el Emisor celebrado entre Latinclear y ef Emisor, obligard 5 Latinclear y/o a los Participantes
o podrd intarpretarse en el sentido de gue Latinglear y/o los Participantes garantizan a los
Tenedores Registrados y/o a |05 tenedores efectivos de las Acciones (arecuperacién de los valoras
invertidos en las Acciones. Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de las Acclones
Clase B en concepts de pags de dividendos declarados, se hara con el dinero que para estos fines
proporcicne gl Emisor.

Latinglear no asume responsabilidad alguna de efectuar un pagoe debide por el Emisor 5i, a la
fecha de dicho pagn, no cugnta con disponibilidad de fondos transferidos por el Emisor para tales
proptsitos,

2. Acciones Individuales

El Emisor, o terceras parscnas facultadas nara tales efectos, podrd emitir las Accicnes Clase B
comn Certificadas Individuales a favor de cualquier persona que no sea unga central de custodia,
Cualquier tenedor da derechos bursatiles con respecto @l o los Macretitulos podré solicitar la
conversidn de dichos derechos bursatiles en certificados fisicos representativos de sus Acclones
Clase B del Emisor, mediante salicitud escrita dirigida al Participante gue le ha reconocido
derechos bursétiles con respecin al Macrotitulo. Para tales efecios, el solicliante deberd enviar
una solicitud de rematerializacidn de las Acciones Clase B de las cuales es el legitimo propietario,
dirlgida a Latinclear, formulada de acuerde con sus reglamentos y progedimientos, presentada a
través de un Participante.

£n todos los casos, los certificados fisicos representativos de las Acciones Clase 8 entregadas a
cambio del o los Macrotitulo{s)o dereches bursdtiles con respecto a este {estos) seran registradas
en los nombres gue el Partiripante correspondiente le indique 2l Agente de Pago, Registro v
Transferencia (como representante del Emlisor) por ascrito y emitidas en [as denominaciones
aprobadas conforme a la solicitud de Latinclear,

Correrdn por cuenta del tenedor de derechas bursatiles gue saliclta la emision de los certificados
fisicos representativos de las Acciones Clase B cualesquiera costos y cargos en que incurra, directa
o Indirectamente, ! Erisor en ralacion con 1a emisidn de dichos certificades fisicos.

18. Titularidad,

Las Acciones Clase B de esta emisidn, seran emitidas Unjcamente de forma pnominativa v
repistrada. En mingun caso se permitird Acciones Clase B emitidas of portader.,

19. Depdsito Previo.
A fin de cumplir con lo exigido en el artizulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el
Emisor ha establecido el deposite previo de las Acciones Comunes Clase B con la Central
Latinoamericana de Valores, $.A., suciedad organizada y existente de acuerdn can las leyes de
Panamd, y que cuenta con licencla otargada por la SMV para actuar como central de velores. El

deposito se ha hecho mediante la entrepa de un titulo Global.

20, Régirmen de Tenancia Indirect
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Acuellas personas, naturales o juridicas, que inviertan en las Acciones Clase B del Emisor tendran
su derecha de prapiedad en dichas Acclones consignados e inmavilizados ante una central de
valores debldamente sutorizada para aperar en la Replblica de Panama, y estard sujetz al
“Régimen de Tenencia Indirecta”, mismo que se encuentra debidamente regulado en el Capitulo
Tercero del Titulc X del Texta Unico del Decreto Ley 1 de 1959, “por el cual se crea |a Comisién
Nscional de Valores {..)" hoy en dia, Superintandencia de Mercado de Valorgs.

De canformidad a ls ley aplicable, ndtese que el inversionista bajo el Régimen de Tenencia
Indirecta adquiere el estatus o calidad de "Tenedor Indirecto” en relacion con aquellas Acciones
Clase B que se encuentran debldamente consignadas e inmovilizadas ante una central de valores
autorizada para operar en 'a Replblica de Panamad, y comprados a su favor a través de una casa
de valores o un intermediario, y como t2l, adquirird derechos bursatiles sobre las Acciones Class
B de confarmidad con lo dispuesto en al Texta Unico def Decreto Ley 1 de 1559

La Junta Directiva del Emlisor autcrizd que las Acciones Clase B puedan consignarse y transferirse
a través de Latinclear, o cualquier otra central de valores debldamente autorizada para eperar en
la Republica de Fanarnd. Por lo tanto, el Emisor podra represeniar las Acciones Clase B mediante
la emisidn de Macrotitulos o Titulos Globales a favor de dichas centrales de valores.

En este orden de idess, y como fue expresada a griard, 2l Emisor ha contratade a Lalingigar para
actuar coma la Central de Valores en relacidn con la oferta publica de las Accrones Clase B, Por
[0 tanto, Latinclear serd el Tenador Registradao de las Acciones Clase By considerade por el Agente
de Pago, Reglstro y Transferencia, asi también por el Emisor, coma 2l Unico propietario de las
Acciones Clase B, mientras que los inversionistas serén consideradcs Tenedores Indirectas y
como tal, adguirirdn derechos bursatiles sobre las Acciones Clase B, de conformidad con lo
dispuesta en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1859.

El inversionisia, en su condicldn de Tenedor Indirecto de las Acciones Clase B podré elercer sus
derechas bursétiles de acuerde con la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informada al Emisar que tomara cualguier accién permitida a un Tenador Indirecto
de las Acctones Clase B dnicamente de acuerdo con Instrucciones de uno o mds Participantes a
favor de cuya cuenta se hayan acreditado derachos bursdtiles con respecto de las Acciones Clase
B y unicamente &n refacidn con la porclén dal total del capital de las Acciones Clase B sohre la
cual diche Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

El inversionista que soiicite que las Acciones Clase B que adguiera sean emitidos de forma fisica
y @ su nambre, debe entender que, por ende, no estara sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que una de las Acciones Clase B tenga 2 dos {2) 0 més personas como su Tenedor
Registrado, las instrucciaones en retacidn ¢on estas Acciones Clase B que sean impartidas por
aquetlos al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Emisar, se regirdn por las disposiciones
dela ley No. 42 de 1584, &n ¢specffico:
a. si se utiliza la expresign “y’ en el Registro, se entenderd como upa acresncia
mancomunada y se requerird |a firma de todos los Tenedores Registrados de dichas
Acciones Clase B identificados en el Registro;
b. sise utiliza |3 expresidn "o” se entendera come una acreencia solidaria y se requerird fa
firma de cualguiera de los Tenedores Registrados de dichas Acciones Clase B; v
¢ sinc se utiliza algune de estas expresionas, o se utillza cuslquigra otrs que no indigue
clarameante los derechos y obligactonss de cada uno, =2 entenderd como una acreenc
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mancomunaday por o tanto se requerira Iz firma de todos los Tenedares Registrados de
dichas Acciones Clase B que aparecen en el Registro,

Prestarén mérita eecutivo las certificaciones que expida el Emisor o aquellas que expida el
Agente de Pago, Ragistro y Transferenciz, en refacion con los derechos que una persona tenga
sobre valores representzdes por medic de anotaciones en cuenta, asf como las que expida un
intermediario en relacldn con los derechos bursatiles guz hubisse reconocido sobre activos
financieros en cuentas de custodia. Baje ningun conceplo, las certificaciones antes citadas
puaden considerarse “valor’ para los efectas de [ Ley del Mercado de Valores de la Republica de
Panamsd.

21. Transferencla de Derechos Bursdtiles y de Acciones Emitidas en Certificados Fisicos.

De conformidad a los reglamentos v procedimientos de Latinclear, las transferencias de los
derechos bursatiles reconocidos a los inversicnistas que ostenten la condicidn dz Tenedores
Indirectos sobre las Acciones Clase B que estén depositadas y custediadas en dicha entldad
autorregulada, y gue estén acreditadas en |as cuentas de los Participantes, serdn efectuadas por
Latinclear.

Las Acciones Clase B son unicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrade por
¢l Agente de Pago, Registro v Transferencia, Cuando sea presentada una Acciones Clase B al
Agente de Pago, Registro y Transferencia can el objetivo de que éste registre su transferencia,
especificamente en el caso de Acciones Clase B Individuales, el Emiser entregard gl Agente de
Pago, Reglstro y Transferencia el nueve Certificado que este emitird a favor del cesionario, de
acuerdo con lo establecido en esta seccion, Para sar transferidas, las Acclones Clase B deberan
ser debidamente endosadas por el Tenedor Reglstrado a favor del cesionario, y proseguir con la
pronta entrega de ésta al Agente ce Pago, Registro y Transferencia, quien cancelara dichas
Acclones Clase B {las endosadas), expedird y entregard nuevas Acciones Clase B al endasatarla de
las Acciones Clase B transferides, y anotard dicha transferencia en el Libro de Registro de
Tenedares, Completado este procedimiznto en su totalidad, ef nueva certificads contentive de
las Acciones Clzse B serd una obligacian valida v exiglble del Emisor, v gozara de los mismos
derechos vy privilegios que tenfan las acciones transferidas. Todas las Acciones Clase B
presentadas al Agente de Pago, Registre y Transferencia para el registro de su transferencla,
deberadn estar debidamente endosadas por el Tenedor Registrado mediante endoso especial, en
forma satlsfactoria # juicio del Agente de Pago, Registro y Transferencia vy, a salicitud del Agente
de Pago, Registro y Transferencla o el Emisar, autenticada la firma de ambas partes (endosante y
endosatario) ante Notario Publica Autorizado.

El Agente de Fage, Registro v Transferencia no tendra obligacidn de anctar el traspaso en el
Registro de Tenedores, y podra retener &l page de capital o de dividendos que razonablemente
creyese no ser genuing y autentico o sobre el cual exista algin reclamao, disputa, litigio u orden
Judicial con relacién a su tenenciz, propiedad, disposicién, secueslro, embargo, validez,
tegitimidad o transferencia. La anotacian hecha por el Agente de Pagp, Registro y Transferencia
en el Registro de Tenedores completara el proceso de transferencia de las Acciones Class B.

En el evento de que se adquieran Acciones Clase B fuzra de una Bolsa de Valoras u atro mercado
organizada, al momeanto de salicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia |z transferencia
de dichas Acciones Clase B, se deberd mostrar evidencia zl Agente de Pago, Registro y
Transferencia de la retencién del 5% a que se reflere el Artlculo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio
de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta carrespondiente por la ganancia de
capital cawsada en la venta de las acciones de que se trate, o bien evigencia de gue
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transferencia no esta sujeta al pago de diche impuasto, En este mismo orden de ideas, se
recomienda leer la seceian denominada "Incentivos Fiscales a la Inversidn Turfstica” incluida mas
adelante en este prospecto informative.

22, Canje y deneminacion de los Acelones Camunes.

Los Tenedores Registradaos de las Acciones Comunes Clase B emitidas fisicamente podrdn solicitar
por escrito al Agente de Pago, Reglstro vy Transferencia el reemplazo o canje de una o mds
Acciones Clase B de las gue sean titulares por otros de otra denominacidn o la conselidacidon de
varias Acciones Clase B por otras Acciones Clase B de otra denominacién, siempre que las
Acciones sean de la misma clase v que con respecto al certificado contentives de lag Acciones
Clase B no pese orden udicial que impasibilite la negociacidn de las mismas. Dicha solicitud
debera estar acompariada de las Acciones Comunes Clase B que desean canjear, debidamente
endosadas.

Ly sclicitud |a realizard el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, Regisiro vy
Transferencia, en las oficinas principales de este Ultimg y deberd estar acompafiada de los
certificadas de las Acciones Clase B que desean canjear, debidaments endosadas, Una vez
presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccidn, el Agente de Pagg,
Registro v Transferencia procederd a znular los titulns canjeados y a entregar las acciones
sustituidas, los cuales deberdn coincidir en cuanto al nimero total con el de las Acciones
canjeadas, Tuda solicitud para la reposicién de una accidn mutilada, destruida, perdida, robada,
hurtada o indebidamente apropiada deberd ser dirigida por escrito al Agente de Fago, Registro y
Transferencia, con capla enviada al Emisor, acompafiando la fianza u otra garantia que para cada
caso determine el Emisor y las pruebas gue # satisfaccidn del Emisor y del Agente de Pago,
Reglstro y Transferencia acrediten el robo, hurto, destruccidn, mutliacidn, pérdida o apropiacién
indebida, asl como cualguiers otra documentacién e informacian gue soliciten el Emisor y/o el
Agente de Pago, Registra y Transferencia. Una vez recibida la documentacidn anterior, el Emisor
podri auterizar z| Agente de Pago, Registro v Transferencia a que reponga la accién objeto de la
solicitud de reposicién. Mo obstante, lo anterior, el Emiser siempre podré exiglr que se proceda
mediante el tramite de un juicio de repasicidn de tltulos, sin perjuicio de exigir lag fianzas y
garantias del caso.

23. Limitaclén de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Praspecto y en los términos y condigiones del titulo global o
macrotitulo, obligara a Latinclear y a los Participantes o podrd interpretarse en el sentido de que
Latinclear y los Participantes garantizan a los Tenedcres Registrados y Efectivas (cuentahabients
registrado) de las acciones, pago a capltal y dividendos correspondientes a las mismos.

24. Dineros No Reclamados.

Las sumas de capital y dividendos de las Accicnes Clase B que no sean colbiradas paor el Tenedor
Registrado, 0 que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registre vy
Transferencia, segun lo dispuesto en los términes y candiciones de este Prospacto Informativo o
de lps "Documentos de fa Emisidn”, ¢ a consecuancia de haberse dictado una orden de parte de
alguna autoridad competente, no devengarin dividendes nl intereses de ninguna clase con
posterioridad al Dia de Pagp,

Toda suma de dinero gue el Emisar haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro v
Transferencia para cubrir los pegos de capital y dividendos de las acciones [representad;
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mediznte titulos flsicos que no hayan side cansignadas & inmovilizadas ante wna cantral de
valores) y que no sea cobrada por el respective Tenedor Registrado luzge de transcurrido un
periodo de diento ochenta (180} dlas calendarics después de pago de dividendo, serd devuelta
por el Agente de Pago, Reglstro vy Transferencia, al Fmisar en dicha fecha, y cualquier
requerimiento de page por parte del Teredor Registrado con posterioridad a dicha fecha debera
ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Page, Registro v Transferencia,
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parta del Tenedor
Registradoe.

25. Cancelacidn,

El Agente de Pago, Registro y Transferenciz procederd con la anulacidn, v la cancelacidn, de todas
las Acciones Clase B gue hayan sido pagadas ¢ recompradas, y aquellas que hubiesen side
reemplazadas de conformidad con lo establecido an los (érminas v condiciones del Prospecto
Informativo v de los "Documentcos de la Emisidn®,

28. Prescripeidn,

Las obligaciones del Emisar que se deriven del Prospecto infarmativa o de los “Documentos de la
Emisldn”, prescribirdn de acuerde con [0 previsto en las leyes de la Repuklica de Panama.

27. Ley vy Jurisdiccidn Aplicable,

Tanta la oferta publica de las Acciones Clase B del Emisar, asf como los derechas v las obligaciones
derivados ce éstas, se regirdn par |as leyes de la Republica de Panamd.

El Emisor v los Tenedores Registrados aceptan, irrevocablemante, gue cualquier controversia,
diferencia o disputa que surja con motive de la validez, interpretacicn, ejecucion o terminacidn
de |as Acciones Clase B, serd resuelta mediante arbitraje en Derechoy en el idioma Espafiol, ante
el Centro de Concilracidn y Arbitraje de Panamd. El arbitraje se llevard a caba v seguira las reglas
delreferido centro.

B. El Agents de Pago, Reglstro y Transferencia.
1. Identificacicn del Agente de Paga, Registro y Transferencia.

El Emisor ha contratado los servicios profesianales de GLOBAL BANK CORPORATICN para que
brinde sus servicios en calidad de Agente de Pago, Registro y Transferencia de fa presente
Emigldn,

GLOBAL BANK CORPQRATION es una sociedad andnima constitulda medianta Escritura Publica
Mo 14,421, fechada al 29 de diciembre de 1993, protocolizada en la Notaria Décima del Circuito
Notarial de Papamd, e inscrita en el Registrg Pablico de Panamd a Falio Electrénico Np.281810
(S) desde el dia 3 del mes de energ de 1994,

GLOBAL BANK CORPORATION chtuvo su Licencia General para el gjer *°  * actividades
bancarias mediante |a Resclucidn SBP-04-34 expedida &l 3 de marzo de 19¢
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GLOBAL ANK CORPCRATION, banco 100% de capltal panzmedo, inicla operaciones el 33 de junia
de 1934, originalmente fue concebide como un banco netamente corporativo; sin embargo, ante
el crecimiento considerabla de los primeros afios y con la visidn de ser un Jugador Impartanie en
el sector financiero panamefo, adqulrimos en 1999 el 100% del capital accionario de Calabanco,
convirtiendonos en el primer grupo bancaria que dia Inicla a las fusiones y adquisiciones
bancartas en Panama.

Esta transaccién triplicd los activos de GLOBAL BANK CORPORATION, pasando de 135 a 454
millcnes; a partir del afic 1999 lzs tasas de crecimiento de Glabal Bank han sldo sostenldamenta
mayores que las de [ industria,

En el 2019, GLOBAL BANK CORPORATION adguiere Banvivienda, Iogrando una cartera de mas de
200 mil clientes, con un abanico de servicios y productos financieros robustos los cuales sa
ajustan a las necesidades de cada uno de sus clientes. La Junta Directive del Agente de Papp,
Registro y Transferencia, es decir, GLOBAL BANK CORPDRATION estd conformada por
profeslonales en las dreas de administracion de negacios, comercio, banca, Inversiones v seguros:

Director | Presidente Jarge Vallarlno Strung
Director | Vicepresidente Felix B, Maduro

Director | Secretario Bokvar Vallarino Strunz
Director | Tesorero Jurge E. Vallaring M.
Director Independignte Eddy Rene Pinilla

Director Independienta Alberto Aleman Zubleta
Director Stephen Wong

Director Domingo Diaz 5.

Director Jack Eskenazi Cohen
Directar lshak Bhilku Rawat
Drector Alberto R. Cayan

Director Qtre Wolfschoon Horna
Drector W Bnica Garcia de Paredes de Chapman
Director Lillana Gomez Candanezdo
Director Ana Cristina Rubinoff

Actualmente, el Gerente General de GLOBAL BANK CORPORATION es el Licenclado Jorge E.
Vallarina M, mientras gue la Representacian Legal recae en Jorge B, Vallarine Strung,

Las oficinas principales de GLOBAL BANK CORPORATION estdn ubicadas en ef Corregimiento de
luan Dfaz, Urhanizacidn Santa Marfa Business District, Tarre Global Bank

El Ernisor ha constatado que GLOBAL BANK CORPQRATION cuenta con la capacidad financlera,
herramientas tecnaldgicas y de sistemas, planes de contingencia, respaldos informaticos vy
tecnoldgicos, personal caiificado y mantiene, en todo maments, accase directs al sistema de
pago local g internaclonal (accesos a la Cdmars de Compensacion del Banco Nacional de Fanama,
y/0 sistemas SWIFT, entre otros).

Por ias servicios en calidad de Agente de Pago, Registro vy Transferencia, el Emisor pagard a
GLOBAL BANK CORPORATION un honorario anual para el primer afio de $10,000.00 + {TBMS, EI
primer pago serd automdticamente descontado de los fondos recaudados por 2l Emisor como
praducto de la oferta publica de valore
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Los servicias de GLOBAL BANK CORPORATION cesardn de lorma inmediata, v 5in necesidad de
comunicacldn pravia, una vez no existan Acciones Clase B del Emisor emitidas y en circulacion.

2. Generalidades de la Dasignacién de Agente de Pago, Registro y Transferencia,

El Emisor ha contratado los servicios de GLOBAL BANK CORFDRATION en calidad de Agente de
Pago, Registro y Transferencia de [a aferta publica de sus Acciones Clase B detallada en este
Prospecto Informative y en los Documentos de |a Emisidn, ya que GLOBAL BANK CORPORATION
tiene una estructura admiristratve, financiera, de personal y tecnoldgica que garantiza |a
transparencia durante la prestacidn de los servicios para 10s cuales ha sido contratado,

Mo obstante, gl Emisor se reserva el derecho de designar a futuro a ofra instiiucldn que realice
las funciones de Agente de Pago, Registra y Transferencia. De nambrarse otro Agente de Pago,
Regisiro y Transferencia, copia del contrato entre el Emisor y un nuevo Agenle de Pago, Registro
y Transferencia sera enviado a la SMV, a Latinex, a Latinclear y tualguierz otra entidad de ndele
adminlistrativa v jucicial que en el futuro lo requiera.

3. Contrata para la Prestacion de Servicios en Calidad de Agente de Pago, Registro v
Transferencia.

1. Delos servicins

De conformidad con el Contrato para la Prestacion de Serviclos de Agente de Pago, Registro y
Transferencia suscrito entre GLOBAL BANK CORPORATION y el Emisor, este Ultimo prestard los
siguiantes servicios:

a. LLEVAR el Likro de Registro de Acclonistas de los tenedores registrades de las
Acciones Clase B de EL EMISOR debidamente actualizado &l final de cada dla habl,
Este registro podrd ser llevado de manera elecirdénica, e Impreso a solicitud dal
EMISOR, la SMV y la BLY.

b. EJECUTAR la autenticacian, expedicién, registro, transferencia, cancelacian y
repasicidn dg las Acciones Clase B de conformidad con los términes y condiciones del
presente Contrato de Agencia, de las Accianes Clase B y del Prospecta Informativo
Deflnitivo.

¢. CERTIFICAR, previa salicicud del EMISCR, |a identidad del Tenedor Registrado de
una o varias de las Acciones Clase B.

d. ASISTIR al EMISOR en ef calculo de los dividendos de tas Acciones Clase B, ven la
distribucidn de estos, cuando el EMISOR decida repartir dichos dividendos.
Inicialmente, les dividendos deberdn ser caleulados anualmente.

e. DECLARAR, de ser asi requerido por la mayaria de los Tenedores Reglistradns de
las Acciongs Clase B, al EMISOR en EVENTO DE INCUMPLIMIENTO.

f. U=gada iz Fecha da Fago sin recibir los fondas suficientes para realizar el pago
pragramadg, informar por escrito a los Tenedores Registrados, a la BLV, ala SMV de
Panamd y al EMISOR que no pude realizar el pagoe debido, segln corresponda por no
contar con los fondos suficientes para realizar dicho pa
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h. Desernecesario conforme 3 1a ley, a cualesguiera modificacicnes que se le hagan
a la Ley 80 durante el tiempo de vigenciz del presente Contrato, retener en nambre
y representaclon del EMISOR cualguler impuesto, tasa o contribucion gue se genere
con respecto a las Acciones Clase B.

i. El EMISOR declara conocer y aceptar gque el Agente de Pago, Regisiro y
Transferencia proveerd aquella informarion que en derecho deba proveer a los
organismos gubernamentzles de regulacion y supervision, tales como la SMV, asi
como también a las organizaciones autorreguladas, por ejemplo, |3 BLY,

2. DellLibro de Registra

De conformidad al Contrato para la Prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro vy
Transferencia suscrito entre el GLOBAL BANK CORFORATION vy el Emisor, y mientras GLOBAL
BANK CORPORATION na hubiese recibldo aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autarizzda da este, o alguna arden de autaridad competente indicando atra cosa,
el Agente de Pago, Registro v Transferencla reconocerd al Ultimo Tenedar Registrado de una
Accian Ciase B coma el Unico, legitimo v alsaluto promatario v titular de dicha accidn, para los
fines de efectuar los pagos derivados de las Acciones Clase B, recibir instrucciones y pars
cualesquizgra otras prepdsitos.

Cuando cualguier institucidn competente reguiera al Emisor detalle del o los Tenedores
Registrados, hasta flegar a |3 persona natural, es GLOBAL BANK CORPORATION quien deberd
entregar a requerimiento del Frwsor la lista de Tenedores Registrados en sus sisternas internas.
No obstante, el Emisor deberd otorgarle al Agenle de Pago, Registroy Transferencla un plazo no
inferior de dos (2) dias hahiles para entregarle la informacion de manera escrita o mediante
cualquier suporte infarmdtico. Enestos cases, es el Emisor el Unico responsable de la infarmacion
provista por el Agente de Pago, Registro v Transferencia previo requerimienta de su parte,

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd suministrar cualguiera informacidn o
explicacldn sabre la Emisian que requiera la SMV y/o Entidades Autorrepuladas.

Igualmente, el Agente de Pago, Ragistro y Transferencia se compromete a mantener en sus
oficinas principales un Registro de los Tenedores Registrados en cuye favor se hubiesen emitido
las Acciones Clase B, en la cual anotara: [1) |2 Fecha de Expedicidn de cada una de las Acciones
Clase B, el nimero de Acciones Clase B de que sea titular cada Tenedor Replstrado, y valor
nominal de cada uno de las Acciones Clase B; (2} el nembre y direccion del Tenedor Registrado
de cads uno de las Acciones Clase B que se3 inicialmente expedido, asi coma el de cada uno de
los subsiguientes endosatarios o cesionaric del mismo; {3) 1a forma de pago de los dividendo y el
capital, elegida por cada Tenedar Registrado; {4) el manto pagado a cada Tenedar Registrado en
concepto de capital y dividendas; (5] los gravdmenes y restricciones fegales v contractuales que
se han establecida sobre las Acciones Clase B (cuanda aplique); (&) el nambre del apoderado,
mzndatario o reprasentante de los Tenedcres Kegistrados ¢ de |a persona que haya adquirido
poder de direccldn de acuerda a la ‘ey; v (7) cualguier otra informacion que el Agente de Page,
Registrg y Transferencia consldere convenlente y necesaria para el buen ejercicio de sus
funciones,

A su vez, el Registro de Tenedoras mantendrd la siguients informaci
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a. Acclones Comunes emitidas y en circulacidn por denominacion y nidmero
b. los Acciones Comunes no emitldas y en custodia
¢ los Acciones Comunes canceladas;

i, mediante redencign anticipada

ii. por reemplazo de Certificados de Acciones Clase B mutilzdas, perdidas,
destruidos o hurtados;

iii, por canie por Acciones Clase B de diferente denominacidn.

El Agente de Pago, Registra y Transferencha mantendrd el Registro de Tenedores abierto pera su
inspecclén per cualguier dignatario o empleado de Emisor debidamente autorizado para ello, en
dias y horarig laborable, y con previa notificacidn de un [ 1) dia habil,

3. Delas Pagos

Para aguellas Acciones Clase B emltidas de forma global, conslgrades en Central Latinoamaricana
de Valores (Latinclear) y sujetas al régimen de tenencia indirerta, el Agenta de Papo, Registro y
Transferancia hara los pages por intermedio de Latinclear. Recibldas las sumas por Latinclear,
esta hard los pagas que carrespondan a los respectivos Participanties, y estos a suvez los pagardn
a los Temedores indirectas.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd tener [0¢ fondos disponibles para efectuar los
pagos que correspondan con una antelacidn minima de cinco (5} dias habiles a la fecha de pago.
Es el Emisor el dnico responsable de los fondos para pagzr obligaciones derivadas de esta oferta
piblica, llberando al Agente de Pago, Registro y Transferencia de cualesquiera responszabilidades
por mora en el pago o por incumglimiento en el pago dz una suma debida.

Los pagos a capital o dividendos de las Acciones Clase B serdn hechos en las oflcinas principaies
del Agente de Pago, Registro y Transfercncia, en la Ciudad de Panamd, Repdbliza de Panamd, a
aptién del Tenedor Registrado, {i} mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrade o {ji)
en elcaso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizara de acuerdo
a lcs reglamentgs y pracedimientos de dicha central: o (1ii) mediante tramsferencia electronica a
favor del Tenedur Registrado. Los chegues gque se emitan a favor del Tenedor Registvado se
entregaran en persana en |as oficinas del Agerte de Pago, Registro v Transferenciz v se requerird
una firma debidameante autorizada para su eniregs. El Tenedor Registrado tizne la obligazidn de
natificar al Agente de Pago, Regisire v Transferencia, por escrito, cuanto antes, la forma de pago
gscogitay el ndmero de cuenta bancaria a la que se hardn los pagos ce ser este ¢l caso, asi como
la de cualquisr cambio de estas instrucciones El Agente de Pago, Regisiro y Transferencia no
tendrd obligacion ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedar
Registrado con menos de cinco (5) dias hakiles antes de cualquier Dia de Pago de Dividendos. En
susencia de notificacion al respecte, la forma de pago serd mediante chegue a favor del Tenedor
Registracio,

En caso de qus el Tenedor Registrado escoja Ja forma de pago mediante cheque, el Agente de
Pago, Registro y Transferencia no serd responsahle por la pérdida, hurto, destruccién o falta de
entrega, por tualquier motive, del antes mencionado cheque y dicho riesga seré asurnido por el
Tenedor Registrado, La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitard
a emitir dicho cheque a la persona autorizada par el Tenedor Registrado, entendiéndose que para
todos los efectos legales el pago de dividendos o capital ha sido hecho y recibido
satisfactorlamente por el Tenedor Registrado en 13 fecha qua la persana debidamente autorizada
para retirar el cheque firme el registro de entrega de pagcs del Agenle de Papg, Reglstro

Transferenciz. £l hecho gue un Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientes, r
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se entenderd -en ninguna crcunstancia- coma un incumplimiento def Agente de Pago, Registro y
Transferencia o del Emisor al tenar de lo antes expuests. En caso de pérdida, hurto, destruccion
o falta de entrega del chegue, la cancelacion y reposicién del cheque se regird por las leyes de la
Republica de Panami vy las practicas del Agente de Pago, Registro y Transferencia. Todos los
tostos y cargos relacionados con dicha reposicién correrdn por cuenta def Tenedor Registrado. El
pago 2 Latinclear come Tenedor Registrado se hard conforme al reglamento interno de Latinclear.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrénica, El Agente de Pago, Registro y
Transferencia na serd responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos
corresponsales involucrados en el envio o recibo de las transferencias electrdnicas, gue
interrumpan ¢ interfieran ton et recibo de los fondos a 1a cuenta del Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferancia s Rmitard a enviar la transferencia
electrdnica de acuerdo con las irstruccionas del Tenedor Registrado, entandiéndase que para
todos los efectos legales el pago ha sido hecho y recibido satisfactariamente por el Tenedor
Registrado en |a fecha de envio de la transferencia.

El Emisor retendrd y descontard de todo pago que deba hacer con relacién a las Acciones Clase
B, todos los impuestos que se causen respectc de dichos pagos, ya sea por razon de leyes o
reglamentac ones, existentes o futuras, asl coma por razén de cambios en la interpretacidn de
las mismas. Cualguter suma asf retenida serd pagada por el Emisar conforme Lo requlera la ey, a
las autoridades tributarias correspondientes,

Ef Agente de Pago, Reglstro y Transferencia hard buen pago de cada una de las Acciones Clase B
cuando pague el capital y/o los dividendas, segln sea el caso, conforma lo conternplado en las
respectivas Acciongs Clase B y en el Contrato de Agencia. El Agente de Pago, Registro y
Transferencia podrd, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital o
dividendas que corresponds a ciertas Acciones Clase 8 a consecuencia de haberse dictado alguna
orden de parte de autaridad judicial o de qtra autoridad caompetente o par rmandato de ia lay.

El Agente de Pago, Reglstro y Transferencia no incurrird en respansabilidad alguna por motive de
cualquier accidn gue este tome (U amita tomar, incluyendo, en este caso la retencion de pago)
en base a una accion, instruccidn, orden, notificacion, certificacion, declaracidn u otro
documento gque El Agentg de Pago, Registro y Transferencia razonablemente creyese ser (o no
ser en caso de omisionas) auténtico v valido y estar {0 no estar en el caso de omisiones) firmado
por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizadais) o en base 2 la ley u orden Judicial o de autoridad
competente.

El Agente e Paga, Registro y Transferencia y cualguiera de sus accionistas, directores,
dignatarios, asesares o compaiifas subsidiarias o afilladas podrén ser Tenedores Reglstrados de
las Acciones Clase B vy entrar en cualesquiera transacciones comerciales con el Emisor o
cualguiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tangr que rendir cuenta de elio a los Tenedores
Registrados de las Acciones Clase B.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informative obligard al Agente de Pago, Registro vy
Transferencia o podrad interpretzrse en el sentido de que el Agents de Pago, Reglstro v
Transferencia garantiza a fos Tenedores Registrados los pagos correspondientes a los dividendos
respecto a las Acciones Clase B, cuando aplique, o garantiza la validee, legalidad o exigibilidad de
las Acciones Comunes Clase B o |35 obligaciones contraidas por el Emisor o bajo cualguler otro
contrato o documento ejecutado con relacion gestién administrativa respecto de las Acciones
Clase B, 0 que debera incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del Emisor, El Agente de Pa
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Registro y Transferencla responderd solo por los daiios y perjuicios gue se originen por actos u
omisiones en que huhiese mediado negligencia grave, culpa grave © dolo de su parte.

Adicionalmente, el Agente de Pago, Registre v Transferencia tendrd las siguientes obligaciones;

10.

11.

4,

Caleulzr las dividendos a ser devengados por cada una de las Accianes Comunes Clase 8
en cada periodo dg pago de dividendes, de conformidad con los términos y condiciones
de las Actiones Comunes Clase B,

Notificar por escrito al Emisar el monte de los dividendos correspondientes a cada
periodo de pago de dividendos que debg ser pagedo en cada Fecha de Pago y el manto
de capital en casa de que el Emisor recompre |35 Acciones Clase B, La notificacién deberé
darse por escrito a mas tardar diez {10) Dias Habiles antes de la Fecha de Pagc
correspordientes.

Pagar a los Tenedores Registradaos los dividendaos v el capital de los Acciones Clase B en
cada Fecha de Pago con los fondos que para tal fin reclba del Emisor segun los términos
y condiciones del Contrato de Agencia, las Acciones Clase B y los Documentos de la
Emisian.

Expedir, a soficitud del Emisor, las certificaciones que este solicite en relacidn con los
nombres de los Tenedores Registradaos v el Saldo capital de sus respectivas Acciones Clase
B, v de los dividendos adeudados v el nimern de Accicrnes Clase B emitidas y en
circulacidn,

Expedir, a salicitud del respective Tenedor Registrado, las certificaciones haciendo
constar los derechos que ef solicitante tenga sobre ciertas Acciones Clase B,

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

Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacion o notificacion recibida de un
Tenedor Registrado que requiera de una accién ¢ decisidn por parte del Emisor dentro
de los tres {3) Dfas hdbiles slguientes al recibo de esta,

Realizar cualquier otro servicio relacionado cen, o inherente al, cargo de Agente de Pago,
Registro v Transferencia vy los dernds servicios que El Agente de Fago, Registro vy
Transferencia canvenga con el Emisor.

Informar a los Tenedores Registrados, a la SMV v a Latinex si, llegada una Fecha de Pago
de Dividendos, no ha recibido fondos suficientes para realizar el pago de dividendos y,
por lo tanto, no podrd realizar el pago correspondiente.

El Agente de Pago, Registro vy Transferencia entregara a los Tenedores Registrados (as
sumas que hubiese recibida del Emisor para pagar los dividendos de las Acciones Clase B
de conformidad con los términos y candicianes dz esta oferta.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd suministrar cualquiera informacicn o
explicacidn sobre la Fmisidn que requiera la Superintendencia del Mercado de Valores
y/a las Entidades Autorreguladas.

Emnlsién, Autenticacidn y Registro por el Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Emisor ejecutard la emisidn de las Acclones Clase B inicialmente en uno o mas Macrotitulos o
titulos consignades en una central de valores, los cuales podran ser intercambyados par
certificados fisicos individuales, como se explicd en ka Seceidn previa.

Para que |as Accignes Clase B sean una obligacian valida, legal y exigible del Emisor, las mismas
deberan ser firmados en nombre y representacidn det Emisor por las parsanas designadas pa
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tales efectos, de tiempa en tiempa, v padra ser firmado, fechado y autenticada por el Agente de
Pagq, Raglstro v Transferencia, coma diligencia de autenticacian, en la fecha que el Emisor reclba
valor por dichas Acciones Clase B.

La autentlcacidn de las Acciones Clase B no implicard, de manera alguna, que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia garantiza las nbligaciones de pago del Emisar con respecta a las Acciones
Clase B. Las firmas en Tos certiflcados de las Acciones Clase B podrian ser impresas, pero al menos
una de las firmas, deberd constar en original. £l Emisor ha designado a |z fiduciaria GLOBAL BANK
CORPORATION como su Agente de Pago, Registro y Transferencia, cuyos datos generales y de su
contratacion se encuentran mas adelante,

Cada una de las Acciones Clase B serd fechada y regisirada por el Emisor en el dia de su
expedicion. El Agente de Pago, Registra y Transferencia mantendrd an sus oficinas principales un
ragistro de contentivo de los nombres de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase 8 del
Emisor (en adelante el “Reglstro de Tenedores”) en el cual deberd constar, como minimo, la
siguiente informacién con respecto a las Acciones Clase 8:

a. la Fecha de Expedicion de cada Accion Clzse B y el ndmero de Acciones Clase B
de que sea titular cada Tenedor Registrado;

b. el nombre v direccidn del Tenedor Registrado de las Accicnes Clase 8 que sea
inicialmente expedido, asi comao el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o
ceslonario del misme;

c. la forma de pago de 1os dividendas, eleglda por cada Tenedor Registrado;

d. los gravdmenes y restricciones legales y contractuales gue se han establecido
sobre las Acciones Clase B;

e. el nembre del apodesrade, mandatario o representante de los Teredores
Registrados o de la persona que haya adquirido poder de direccidn de acuerda can
laley; vy

f. cualguier otra Informacién que el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
considere conveniente,

A su vez, el Agente de Pago, Registra y Transferencia mantendrd la sigulente Informacién.

1. Acclones Clase B ermitidos ¥ en clroulacion;

3. por denominacién y ndmero

2. Acciones Clase B no emitidos y en custodia

3. Acciones Clase B cancelados:
a. Por vencimiento,
b, Par recompra;
c. Por reemplazo por Acclones Clase B mutilados, destruidos, perdidos o

hurtados; a

d. Por canje por Acciones Clase B de diferente denorminacion

4, Acciones Clase 8 no emitidos por nlimera y,

5. Cualquier otra informacicn gue el Agante de Pago considere convenient
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En adicidn a la antarior, el Agente de Paga enviard informes mensuales al Emisar, log cuales deben
contener la siguiente informacién, a saber:

1. lafecha de expedicidn de cada Accidn Clase B v el nombre v |3 direccidn de lais)
personals; a favar de quien{es) [as Acciones Clase B sean inicialmente expedidos, asi
como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios de los mismos.

2. Las Acciones Clase B emitidas y en ¢lreulacidn, por denominzcidn y nimero,

3. Las Acciones Clase B canceladas a recompradas, as/ como las reemolazadas por
haber side mutiladas, perdidas, destruida o hurtadas, o por canje por Acciones Clase
B de diferente denominacién.

Los Acciones Clase B son salamente transferinles en el Registro de Acciones que para tales efectos
lleva y mantendrd custodiado y actualizade el Agente de Pago, Registra v Transferencia. Na
existen restricciones para la transferencia de lgs Acciones Clase B, No cobstante, el Emisor
recomignda a tode potencial Inversionista, leer “/ncentivas Fiscales a 3 Inversidn Turistica” en
este Prospecto Informative.

C. El Agente de Pago, Reglstro y Transferencia y 1as Certificaciones de Inversionista: Primer
Adquirente

£l fundamenta juridico para el registro de una emisidn y pastenor autorlzacién para negociar las
Acciones Comunes Clase B es el Texto Unice del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, junto al
Texto Unico del Acuerdo MNa. 2-2010. Lz emisldn a través de una oferta pablica de Acciones
Cormunes Clase B de |z sociedad EMERALD CAY BOCAS, 5.A. cuyos términos y candicianes s¢
detallan en este Prospecto Informativo vy otros Documentos de la Emision, se fundamenta
también en las siguientes excertas juridicas:

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

Esta normativa, come apreciaremos mds adelante en este Prospecto Informativo, busca proveer
deciertos incentivos fiscales a ser aplicados al clen por ciento (100%) de los tenadares registrados
de lgs Accdones Cumunes Clase B que se constituyan en "Inversioniste Primer Adgulrente”.

Dentro de Ias obligaciones de El Agente de Pago, Registro y Transferenciz, an refacion con [os
incentivos fiscales que pueden obtener inversionistas de las Acciones Comunes Clase B, el Agente
da Pago, Registra y Transferencia desempefia un papel crucial, mismo gue resumimos a
continuacidn,

1. Tramitar las solicitudes gue reciba de cualguier persana natursl a juridica que califique
come “Inversionista Primer Adquirente”, segdn él termino es definido en la Ley de
Fomento Turistico, respecio de las Acciones Clase B, Para los fines ge lo snterior;

i. Deberd recibir la documentacion que le entreguen todos aquelios
tenedares registraglos de Acciones Clase B del Emisor que consideren
calificar como “Inversianista Primer Adquirente”;

ii. El Agente de Pago, Registro y Transferencia queda por virtud el Contrato
de Agencia suscrito con el Emisor, autorizada sin necesidad de un poc
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especial o confirmacion adicional, para solicitar en nombre del Emisor,
las cartificacianes y copias autenticadas de resolucicnes o de cualqulsr
atro decuments puiblico o privado que requiera, de la 3MV, de Latinex o
cualquier atra entidad publica o privada relacionadas con la emisién de
las Actiones Clase 8.

2. Deberd verificar en un plazo no mayor de quince {15} dfas habilzs contadas desde lafecha
en que recibid la documentacion de los Tenedores Registrados, que la satisface las
condiciones establecidas en la Ley de Fomenta Turistico;

3, En caso de que la verificacidn de la documentacion recibida sea a su juicio satisfactoria
para los fines de la Ley de Fomenta Turistico, presentara une selicitud 2 la Direccion
General de Ingresos acompafada de los documentos que establece el Decreto Ejecutivo
No, 364 de 23 de julio de 2020;

4. Hard entrega de |a constancia de presentacidn de la solicitud a que se refiers el numeral
anterior a cada tenecor registrado que presente documentacion de “inversionista Primer
Adguirente”.

5. Hard cargos al Emisor adicionzles a los establecidos en la Cldusula Décimo Séptima del
Contrato para la Prestacidn de Servicios en Calidad de Agente ce Pago, Registro vy
Transferencia por los gastos y honorarios que generen las gestiones aqui descritas.

D. Desvinculacion del Agente de Pago, Registro v Transferencia,

El Agente de Pago, Registro v Transferencia podrd desvincularse de sus abligaciones diamantes
del Contrato de Agencia suscrito con el Emisor ya sea [1) par renuncia express; o (2) por despido.

Cuando la desvinculacién obedezca a la renuncia de El Agente de Pago, Registro y Transferencia,
la cual padrd presentar en cualquier momento v tin necesidad de alegar "causs Justa”, més
deberd dar previo zviso por escrito zl Emisor, el cual no podre’l sar menor de sesenta (B0} dias
calendarios de anticipacién 2 la fecha 2n que su renuncia serd efectiva, pudiendo el Agente de
Pago, Registro y Transferencia y el Emisor renunciar al resta del plazo de comin zcuerda.

Dentro del plazo antes indicado, el Emisor esta obligade a designar a un nuevo Agente de Pago,
Registra y Transferencia. En caso de que el Emisor nombre un nuevo Agente de Pago, Registro y
Transfarenciz, dentro de dicho plazo, v el mismo hava aceptado el cargo (el "Nuevo Agente”), se
entenderd que la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferercia saliente se ha hecho
efectiva.

En caso de gue el Emisor no designe un Nuevo Agente centro del plazo antes indicado, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia tendrd el derecho de designar a un Nuevo Agente por cuenta y
a nombre del Emisor, y sin requerir |3 autorizacion o aprobacion de este ultimo, preferiblemente
designard un sujeto supervisads por la Superintendencia de Bancos de la Repablica de Panamé o
de la Superintendencia del Mercado de Valares, en caso de haber alguno. Nc obstante, la
renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no serd efectiva bajo ningdn motivo hasta
que se haya nombrado un Nuevo Agente y el misma haya aceptado dicho cargo.

Por otro lada, el Emisor podré remover de forma inmediata al Agente de Pago, Registro y
Transferenciz al ccurcrir cuglquiera de los siguientes cas
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1. El Agente de Fago, Registro v Transferentia cierra sus oficinas en la ciudad de Panama o
su licencla fiduciaria sea cancelada o revocada; o

2. El Agente de Paga, Registro y Transferencia sea intervenido per la Superintendencia de
Bancos, o

3. Al Agente de Pago, Aegistro y Transferencia, sf fuese una Casa de Valores, su licencia le
es suspendida, cancelada o revocada, o es intzrvenida por 2 Superintendencia del
Mercado de Valoras,

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

5. El Agente de Pago, Registro y Transferencia incurra en dalo en &) cumplimiento de sus
obligaciones bajo el Contrete de Agencia, © por incumplimiento reiterade de sus
obligaciones.

El Emisor tambigén pedrd remover al Agente de Pago, Registra y Transferencia sin causa
justificada, dando aviso previo y por gscrito de tal decisidn al Agente de Pago, Registro y
Transferencia con al mencs sesenta (80) dfas calendarins de anticlpacion a la fecha fljada para la
remacion o tarminacidn de Funclangs, Dentro de este plazo, el Emisor debera designar un nuevo
Apente de Pago, Registro y Transferencia y suscribir un acuerda de sustitucion o nuevo contralo
con el nuevo Agente de Page, Registro y Transferancia sustancialmente en los mismas términos
y condicianes del Contrata de Agencia, preferiblemante cen entidades supervisadzs, segdn se
indico en los parrafos previos, En caso de gue el Emisor nombre un nuevo Agente de Pago,
Registro vy Transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptadc al cargo, se entendera
que la remocidn del Agente de Pago, Registro y Transferencia saliente se ha hecho efactiva,

En caso que el Emisar na nombre al nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia dentro del
plazo antes indicado, el Agente de Fago, Registro y Transferencia removido tendrd 1a opcidn de
nombrarle por cuenta y a nombre del Emisor, v sin requerir 13 autcrizacidn o aprobacidn de este
oltimo, preferiblemente de enire entidades bajo la supervisian v reglamentacidn de fa
Superintendencia de Bancos de la Repiblica de Panama a bien bajo supervision y reglamentacidn
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. No obstante, 13 remodian del Agente
de Pago, Registro v Transferencia no serd efectiva bajo ningln aspecto hasta gue se haya
nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo haya aceptado dicho
Cargo.

En casc de renuncia o remocidn, &l Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd entregar al
Emisor v al nuevo Agente de Pzgo, Registro y Transferencia toda Iz decumentacion relaclonada
con la gestion prestads, incluido un reporte detallado de los dineros recibidos, las surras de
dineros entregadas a los Tenedores Registrades a la fecha de sustitucion junto con cualguier
saldo, previa deduccién de los honorarios, gastos vy costos debidos y no pagados al Agente de
Pago, Registro v Transferencia por razdn de la prestacidn de sus servicios de acuerdo a los
términos del Contrato para la Prestacion de Servicios en Calidad de Agente de Pago, Reglstro v
Transferencia. Adicionalmente, el Agante de Pago, Registro y Transferencla devolvera al Emisor
fos honararios gue le hubiesen side pagados de forma anticipada, en proporcion al resto det plazo
que falte para completar el afio.

E. Modificaciones y Cambios.
El Emisor se reserve el derecho de efectuar enmiendas a este Frospecto Informativo y demds
Dorurmentos de la Emisidn que respaldan la oferta publica de las Acciones Clase B con el exclusivo

propdsita de remediar ambigliedades o para correglr errores evidentes o inconsistencias an la
documentac/én ¢ para reflejar cambios en |z informacion del documento canstitutivo del Emis
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Cuando tales enmiendas no impliguen modificaciones a 1os términns v condiclones de las
Acclones Clase B, v los Documentas de la Emisidn, no se requerird el consentimiznto previo o
posterior de los Tenedores Registrados de las Acciones Comunes Clase B. Tampoco se requerird
del consentimiento pravio o posterior de los tenedores registrados de las Acciones Clase B para
realizar cambios generales al documento constitutivo del Emisor, Tales enmiendas se notificardn
a la SMVY mediante suplementos enviados dentro de los tres {3) dias hahiles siguientes a la fecha
en que se hubiesen aprobada,

Sin menoscabar lo previamente detallado, se debe entender que el Emisor podra madificar los
términos y condicianes de las Acciones Clase B de la presente emision, en cualguier momento, vy
ser dispensado del cumplimienta de sus obligaciones, con el vato favorable de: [a) los Tenedores
Registrados de las Actiones Clase B que reprasenten no mencs de la “Mavyorfa Simple da los
Tenedores Reglstrados” de las Acciones Clase B emitidas v en clrculacidn,

Toda maodificacion o reforma a los términes y condiciones de (as Acciones Clase B ¢ cualquiera de
los Documentos de [a Emisién deberd cumplir con el Acuerda Na. 4-2003 de 11 de abril de 2003
(incluyendo sus posteriores medificaciones) por el ¢ual la Superintendencia del Mercado de
Valores adopta el Procedimiento para la Presentacién de Solicitudes de Registro de
Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del
Merczdo de Valores. Las enmiendas no entrardn en vigor hasta que las mismas sean autorizadas
y registradas por ls SMV.

Copia de la documentzcidn que ampare cualquier reforma, carreccidn o enmienda de los
términas v condiciones de las Acciones Clase B, serd suministrada por el Emisor a la SMV, quien
la mantendrd en sus archivos a |a disposicidn de los Interesados.

F. Actueacion de los Tenedores Registrados.

Cuslguier consentimiento, liberacién o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores
Registrados para modificar ios términos v condiclones de las Acciones Clase B deberd ser
zdoptada en una reunién convacada v celebrada de acuerdo con las siguientes reglas.

{i} Cualguier reunidn podra ser canvecada por el Emisar, por iniciativa propia

{ii) Cualguier reunidn serd convocada mediante notificacidn escrita a: {a) los
Tenedores de las Acciones Clase B. Dicha convocatoria Indicard la fecha, hora y lugar de
Ia reunion, asi como la agenda de la misma, y sera enviada par lo menos diez {1Q) Dias
Habiles antes de [ fecha de la reunidn. No obstante, lo anterior, los Tenadores
Registrados padrdn renunciar a |a natificacidn previa y su presencia o representacidn en
una reunion canstituled renuncia técita a la notificacidn previa,

(i) Los Tenadores Registrados podrdn hacerse representar por apoderados en
debida forma.

{iv) A menas que los presentes en la reunian, par mavoria de votos acurrden otra
cosa, presidird la reunidn un funcicnario del Emisor y actuarda como secrefario otro

funcionario del Emisor.

v Le presencia de una Mayoria de los Tenedores Registrados de las Acciones Clase
B constituird qudrum para celebrar una reunidn de los Tenedores Registrados s
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relacidn a cualguier consentimiento, liberacidn o renuncia cuya aprobacidn requiera el
voto favorable de una Mavorla de Tenedores de las Actianes Comunes Clase B,

{vi) Cada Tenedor Registrade tendrd un vote por una de sus respectivas Accionas
Comunes Clase B.

(vil) Una decisién de |os Tenedores Registrados de las Acciones Clase B, en una
reunion debidamente convecada y constituida, serd considerada aprobada si ha sido
autorizada mediante el voto favorable de una Mayaoria de Tenadores Registrados de las
Acciones Clase B de conformidad con lo establecido en el presente Prospecto
Informativo.

{viil)  Una decision aprobada de acuerdo con lo estipulado en esta seccidn gor los
Tenedores Registrados presentes o representados en una reunidn, serd conslderada
coma uUna decisidn de todos los Tenedaras Registrados v serd vinculante para todos los
Tenedores Registrados, adn parz aguellos Tenedares Registrados que no hayan estado
presente o representados en la misma.

{ix) Cualguier decisién que los Tenedores Registrados de las Acciones Clase B, deban
o puedan tomar conforme a Ic dispuesto en las Secciones anteriores podrd igualmente
adoptarse mediante resolucién de Tenedores Registrados aprobada por escrito, sin
necesidad de convocataria y reunidn confarme a los acapites entariores, por una Mayaria
de los Tenedores Registrados; perc si una resalucion de Tenedores Registrados no se
adoptara mediante consentimiento undnime por eserite de todos los Temedores
Registradas, una copia de tal resolucion debers ser enviada por el Emisor dentro de las
cinca {5) Dias Habiles siguientes a todos |os Tenedares Registradas que no dieron su
consentimiento a tal resolucion. Bl consentimiento puade ser en forma de varias copias,
cada una de las cuales deberd estar firmada por uno 0 mas Tenedores Registrados. 5 al
consentimiento esta en una & mas copias, y [as copias llevan fechas diferentes, entonces
la resolucian serd efectiva en la fecha gue lleve la dltima copia mediante la cual una
Maycria de Tenedores Registradas, haya dado su consentimiento a la resolucion
mediante copias firmadas

G. Declaraciones del Emisor.

1. Declgracicnes:

El Emisor, en beneficio de futuras inversionlstas v el publico en general, declara lo siguiente:

El Emisor es Lna sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la
Republica de Panamd, con plena capacidad legal para suscribir tada 1a documentacidn que se
requiera en relacidn cor el registro v colacacién de las Acziones Clase B,

Toda la decumentacion requerida en relacion con la Emisidn, registro y colocacidn de las Acciones
Clase B ha sido debidamente autorizada por el Emisor y constituye una obligacién legzl, valida y
axilgible al Emisor,

Toda la documentacién relacionada a la Emisidn, ragistro y colocacion de las Acciones Clase B no
viola o contradice ninguna ley 0 regufacidén de la Republica de Panaméd v no infringe, viota o
contradice el Pacto Social, resoluciones corporativas vigentes o ningln contrata del cual el Emisor
a3 parte.

No existe litigio o procedimiento arbitral pendiente contra el Emisor o contra cuzlesquiera de «is
activos, o causa para suponer que se pueda instaurar en su contra o en contra, demanda zlg
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que pudiera terer un resultado adverso, que afecte o pueda afectar Iz condicion financiera del
Emfsar.

El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obfigacionas comerciales y
no es parte en proceso alguna de quiebra, concurso de acreedores, dacidn en pago, Hiquidscion,
guita y @spera, renegociacion y prorroga de sus obligaciones u otro proceso andlogo.

Las estados financieros avditados del Emisor para el perfods concluide el 15 de abril de 2022
fueron preparades por auditores independientes v de acuerdo a las Normas Internacionales de
Infarmacidén Financieras (NIIF) emitidas por el Cansejc de WNormas Internacionales de
Contabilidad, consistentermente aplicadas, y prasentan junto con sus notas complementarias una
visidn correcta de la posicién fimanclera v de los resultados de las operaciones del Emisor durante
los perfodas que cubren, y no existen pasivos carrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos.

El Emisor no ha incurrido en ninguna de las Causales de Vencimlento Antlcipzdo ni se encuentra
enmara bajo ningdn acuerdo o contrate del cual sea parte o gue involucre sus activos o pasivos,
que pudiese afectar materialmente su negocio o su posicldn financlera,

H. Obligaciones de Hacer y de No Hacer por parte de El Emisor,

Mientras existan Acclones Clase B emitidas v en clrculacién, el Emisor, se compromete a cumplir
con las siguientes obligaciones {las “Obligacionas de Hacer”):

1. Obligaciones de Hacer

Suministrar a la SMY v a Latinex Bolsa, dentro de |os plazos y de acuerdo con |z periodicidad que
establezcan dichas entidades, g siguiente infarmacidn:

(i} Informe de Actualizacién Anuzl {IN-A} y Estados Financieros anuales,
auditados por una firme de auditores independientes, los cuales deben ser
entregados 8 mds tardar tres (3) meses después del clerre de cada afio fiszal, Los
estados financieros anuales y la declaracién jurada deberdn ser preparados de
conformidad con los pardmeatios y normas que establezca la SMVY y Latinex,

(i) Informe de Actuslizacion Trimestral [IN-T) y Estados Financigras Interinos No
Auditadns, ios cuales deben ser entregados @ mas tardar dos (2) meses después
tel cierre del trimestre correspondiente.

(1] Matificar por escrito a la SMV, Latinex, al Agente de Faga, Registro y
Transferencia y a los inversionistas scbre la ocurrencia de cualquier hecho de
importancia o de cualquier evento ¢ situzcion gue puada afecter el cumplimiento
de sus obligaciones derivadas de la emisian y oferta publica de las Aciones Clase
B,

(iv) Cumplir con [as tfisposiclones de Iz Ley del Mercado de Valores v los acuerdos
reglamentarios debidamente adoptados par ia SMY,

(v) Cumnplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones v normas

legales de cualquiera naturaleza de 12 Replblica de Panamd que le sean
aplicable
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tvi) Cumplir com sus obligaciones como Emisor registrado =n la SMY incluyendo,
perc no limitado a la abligacién de remitir los Formularios por el Sistema
Electrdnico para le Remisidn de Informacidn SERI, los Sup'ementos al Prospecto
Informative, Hechos de Importancia v las demds obligaciones establecida en el
Acuerdo No.B-2018 dei 19 de diciemkbre ce 2018,

2. Obligaclones de No Hacer del Emisor:

Migntras existan Acciones Clase B emitidas v en circulacldn, el Emisor se compromete a cumplic
con las siguientes obligaciones (las "Qbligaciones de No Hacer”):

a. No efectuar cambios sustancialas en su proposito original como en la naturaleza
de sus operagignes; y

b. No efectuar cambios materiales en sus politicas y procedimientas de
caontabilldad.

1. Eventos de Incurplimlento:

Se considerard gue ha ocurrido un evento de incumplimiento de la Emisidén cuando el Emisor
incumpla con cuaiguiera de las Chligaclones de Hacer o No Hacer establecidas en 2 seccion
anterior (H) de este Prospecto, y dicho Incumplimiento no sea carregido o reversado, seglin fuere
el caso, en un plazo de quinge dias desde |a fecha en que sea detectado.

En caso de gue el incumplimianto no se carrija o reverse an 2l plazo estipulada, correspondera 3
fa mayorfe de los tenedores registrados de las Acciones Clase B solicitar al Agente de Pago,
Registro y Transferencia que declare gue el Emisor se encuentra en un evento de incumplimiento.

J.  Vencimiento Anticipado.

Tratdndose de una Emisidn de Acciones, las Acciones Clase B, 1a presente Emisidn ng contempla
eventos de vencimiento antlcipado.

K. Natiflcaciones.

Toda notificacién o comunicacldn al Emisor o al Agente de Pago, Regisiro v Transferencia deberd
ser dirigida por escrito y enviada, mediante cualquier media de comunicacion, ya sea electrénico
o entrega fisica del dacumento, par el tenedor o su apaderado, en las direcciones detalladas a
continuacion:

Si para el Emisar:

Emerald Cay Bocas, 5.A.

¢/0 Eduardo Quinters Ysern
PH MMG Tower, Pisa No, 12
Avenida Paseo de Mar
Fanamad, Ciudad

Si para el Agente de Pago, Registro y Transferencia:
GLOBAL BANK CORPORATION cfo Jorge Vallarino Strunz

Torre Global Bank
Sarta Maria Business Distrii
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Panama, Ciudad

Cualguier notificacion o ccmunicacion a El Emisor ¢ al Agente de Fage, Registro y Transferencia
serd efectliva solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecide en esta secclén.

E} Emisor podra variar la direccidn antes indicada o rezlizar cuslquier notificacion o comunicacién
respecto a la presente emisidn, mediante notificaciones enviadas 2 los Tenedores Reglstradas por
coireo certificado o parte pagado a 1a direccidn que aparezca en el Registro o mediante dos
publicaciones en dos periodicos de ampliz circulacién en la Repdblica de Panamé. Las
notificaciones serdn efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacicn, i la notificacion es
enviade por correo, se considerara debidamente dada en la fecha en guz sea tranqueads,
independientemeante de ta fecha en gue sea recibida por el Tenedor Registrada.

L. Plan de Distribucién de las Acciones Comunes.

Las Acriones Clase B abjeto del presante Prospecto informativo serdn colocadas en el marcado
primaric a traves de Latinex, E| Emisor se reserva el derecho de, posteriormente, vender los
valores en otro mercado,

Para los efectos de las Acciones Clase By, en especial que los inversionistas puedan usar el crédito
fiscal, la negociacion v transferencia dei Invarsionists Primer Adquirente debe suscitarse dentro
de Latinex.

El Emisor ha contratado los servicios de Casa de Valoresy Puesto de Bolsa de Global valores, S.A,,
empresa con licencia de Casa de Valores expedida mediante la Resolucidn CNV-022-03, quien es
un Puesto de Bolsa en Latinex, miembro de Latinclear y que cuenta can Corredores de Valores
debidamente autorizades por la Superintendencia de Mercado de Valores de la RepUblica de
Panarna, para llevar a cabo la negociacion de las Acciones Comunes Clase B a través ds Latinex.
Las oficinas de |a Casga de Valores v Puesto de Bolsa estan ubicadas en el Edificio Calle 50, edificio
Global Bank, Planta Baja, Cludad de Panama

La colecacion de las Acciones Clase B se hard mediando el mejor esfuerzo del intermediario, tal
como se estipula en el contrato de corretaje. No existe un contrato de suscripcion que garantice
la colocacicn de fa Emisian, El Emisor pagara a Global Valores, S.A. por realizar 12 negoclacidn de
las acciones en Latinex una comisién de 0.20% + ITAMS sobre el monto transado a través de
Latinex.

Las comisiones que se generen por la negociacidn de las Acciones Clase B se pagardn en efective
¥ tontra venta neta liquidada. £l Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la
comisién a pagar por la distribucidn y negaciacion de los valores.

Serd responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y camisiones cobradas tanto por s
Superintendancia de Mercado de Valores como por Latinex referentes al registro, supervisidn y
negoclacion primaria de las Acclones Comunes Clase B.

El Emisar podrd distribuir las Acciones Clase B entre inversionistas individuales e institucionales
en general. Por tanto, las accianes cbjeto de |z presente emisidn no seran ofrecidas dnicamente
a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser adquiridos por toda aguel que
desee realizar una inversion en dichos valores, siempre v cuando exista disponibilidad en el
mercac
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La emisidn no mantiene limtantes en cuanto al nimern de tenedores o restricciones a [os
porcentajes de tenencia que puedan menoscabar la liguidez de los valores. La Emisidn no
mantiene limitantes en cuantp a numero de tenedores, restricciones a los porcentajes de
tenencia o derechos preferantes que puedan manoscabar la liguidez de los valaras.

Ni los directores, dignatarios, ejecutivos o administradares del Emisor han manifestado intencién
de suscribir todo o parte de la oferta de {as Acciones Clase B. El Emisor no ha dispuesto que las
Acciones Clase B sean asignadas para su colocacion en un grupo de inversionistas especificas,
incluyendo ofertas a accionistas actuales, directares, dignatarics, gjecutivos, administradores,
empleados o ex empleados de la solicitante o sus subsidiarias, Las compras que puedan hacer
cualguiera de las personas incluidas en las categorias anteriores serd mediante operacianes
ablertas en cendicionas regulares de mercado vy sujetas a cualesquiera limitaciones existan por
Ley,

Los valores no seran ofrecidgs simultaneamente en mercados organizados de atros palses nl se
ha reservado parte 0 un tramo de |a Emisidn para tales fines. E} Emisor no tiena planes especificos
para utilizar el producto de la colocacién de las Acciones Clase B como instrumento de pago, para
fines tales como adquisicién de actives, amortizacion de deuda, pago de servicios, entre ctros.

El Emisor no tizne la Intencion de ofrecer las Acciones Clase B objeto de esta oferta en colocacion
privada, o dirigida a inversionistas institucionzles.

M. Mercados.

El Emisar presents solicitud de registro de oferta publica de sus Accicnes Clase B ante la SMV y
listado de dichos valores en Latinex mediante memorial del dfa 1S de abril de 2022.

La oferta publica de las Acciones Clase B ha sida registrada ante la SMV y su venta autorizada
mediante Resolucidn SMV No, 244-22 de 28 de junic de 2022.

N. Gastos de |la Emisidn:

El Ervisor incurrlrd en los sigulentes gastos aproxirnados, los cuales representan 0.3546% del total
de la emisidn.

§ A 25 de | Taxte Unico de I ey de Valores. Tarifa da rogistro de oferta publica e valores aphiza 2.020% de! precio inica| de o’era de
valares, co1un minima da 2,C00.00 balbiess
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Las fondos reczudades por la colocacidn mediante oferta piblica de las Acciones Canunes Clage
8 ¢zl Emisor, luegn de cubiertos los gastas de registro, inscripcidn, negnciacidn v colocacion de
la Emisién seran destinados para el financiamlento del disefio, la construccion, equipamiento y
puesta en marcha del nuevo provecto Emerald Cay island Resort, en Isla Pastares, Provincia de

Bocas del Tor-

* psimre o valor de mercado da fas seciones en LIS35,000.00 par Action €'3se "B,
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Lo anterior Incluve el pago de todos los gastos que comprende el disefic v construccidn de un
proyecto turistico de alta escala, en un drea remeta de las principales previncias de la Republica
de Panamd, donde convergerdn, como producte de la construccién del complejo Emerald Cay
Island Resort, proveedores de sarvicios y hienes necesarios para este tipo de proyectos.

Se estima que también se podréd efectuar con los fondos obrenidos can |2 colocacidn de les
Acciones Clase B el equipamiento del complejo turistico Emerald Cay Island Resort, hasta su
puesta en marcha.

Los fondos obtenidos NO seran destinados para la compra de las fincas dande se ukicard el
caomplejo turfstico Emerald Cay Island Resort dado que los inversionistas gue han suscrito |as
acciones comunes clase A del Emisor han llegado a un arreglo con los propietarios efectivos de
lzs fincas Mo. 10227 y 10228, ublcadas en |a tsla Pastores de la provincia de Bocas del Taro para
adguirirlas directa o indirectamente y se han camprometide con el Emisor para procurar la cesidn
a favor del Emisor sin costo para éste, de ambas Fingas, , como parte de su aporte al patrimonio
del Emisor.

Dichos inversionistas han dispuesto y acordado con el Emisor que dicho compromiso las sera
exigihle a partir del momento que se hayan emitido y colocado a través de Latinex, un minimo de
treinta y dos mil quinientas {32,500 Acciones Comunes Clase B,

Por lo tanto, los fondes obtenidos en la oferts plblica (especificados en la Certificacion de Ia
Autoridad de Turismo de |a ley No. 122) excluyen el valor de estas dos (2) fincss. El valor de las
dos {2) fincas no forms parte de los costos del proyecto, ni de los Ochenta y Ocho Millones
Quinientos Mil con 00,100 (B/. 88,500,000.00) gque sz abtendran mediante esta oferta puhlica.

De conformidad a lo establecido en el Texto Unico del Acuerda 2-2010, El Emisor declara que les
fondos recaudados de |a ofertz publica inicial de sus Agclanes Clase B serdn exclusivameantea
usadps, directa o indirectamente, para cubrir los gastos de registro, inscripcidn y mantenimiento
de la Emisién, |os gastos de colocacion de las Acciones Clase B y para adquirir bienes ¢ servicios
relacionados al disefio, ja construccidn y puesta en marcha del complejo wuristico Emerald Cay
Boras.

En el raso que los fondos praductos de la eolocacidn inicial mediante oferta publica de las
Acciones Clase B, El Emisor, 0 bizn ser directamente financiada per los accionistas gerenciales, es
decir, los tenedores registrados de las scciones clase comunes A, cuando los haya,

P. Impacto de la Ernision.

Al 15 de abril de 2022 |a totalidad de las acciones de la Clase A autorizadas en el pacto social del
Emlsor han sido suscritas y papadas. Los actuales accionistas de |a Clase A Henen ia intencidn de
capltalizar al Emisor por la cantidad de LSS _19,006,337.79 mediante el aporte de las das {2)
fincas donde se ve @ desarrollar el proyecto, Para estos fines, fos accionistas de la Clase A
mantienen arreglos con los Fideicomitentes del Fideicomiso propletario de las Fincas.

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

abril de 2022, la relacion pasivos/patrimanio del Emisor pasaria fe N 0418 veces hasta 0,000018
veces, tal como s apregia en |a siguiente simulacidn de impact
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EMERALD CAY BOCAS, 5.A.
BALAMNCE GENERAL PRELIMINAR
AL 15 DE ABRIL DE 2022

{(Emapa Pro-Operativa}

{Cltras en US$)

ACTIVOS
Acthvo circulants:
Efactivo y depdeitos en bancos
Gastos pre-cperativas acumulados
Impuestos entlcipados
Total del actlvo circulante
Activo Fiju
Terrenos
Tolal del astiva fije

Tolal dal Actdve

PASIVDO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Pasivo circulante
Cuentas par pager - partss relacionsdas
Total Paswvo circutanta

Palamonio de Ios accionislas;
Capital pagado, 47854 acciones nominativas,
can valor de US$1.00 cada uns, emitidas y en circulacion
Frima emisidn de acciones
Utlidades acumuladas
Impuesto camplementario
Total Patrimonio de los accionistas

Total de pasivo y Patrlmonio de accionistas

RELACION DEUDA / PATRIMONIO (varas)

Antas Emision

Despuésa Emision

- 82,904,224
48,651 8,644,427
287 887
48,638 88,549,638
- 19,008,337

- 19,008,337
490,638 107,556,975
1,984 1,884
1,904 1,284
47,6549 136,124
- 107,417,837
47,654 107,553,821
49,638 107,555,875
0.041633 0.00001B

Para los efectos de este prospecto informativo, se asume |a colocacion total de las Acciones Clase
B objeto de esta emisién para oferta pdblica inicial a un valor de mil dolares [LUS$1,000.00) por

Acrion Clase B,

De colocarse completamente la presente emisidn, el Emiser tendrd recursos suficientes para
cubrir 105 gastos propios del disefio del proyecto, la construccidn del hotel, pagar los servicios
profesionales relocionados a la construccidn del hotal, su equipamiento y puesta en marct
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Al 15 de marzo abril de 2022 la relacidn Monto Total de esta Emisidn sabre el Patrimanio Total
del Emisor es de 1,857 veces; mientras que la relacidn Monto Total de esta Emisidn sobre el
Capital Autlorizado del Emisor se ublcd en 650 veces.

Q. Garantfa.

La emisién de las Acclongs Clase B del Emisor pars su colocacton mediante oferta pdblica no
cuenta con ninguna garantia para el page de los dividendos,

El Emisor tampaco ha constituido un fondo separado para garantizar el cumplimiento de sus
obligaciores financieras segin se describe en este Prospecto Infarmativo y los “Documentos de
la Emisién”,

V. INFORMACION DEL EMISCR

A. Histaria y Desarrolio del Emisor.

El Emiscr es una persena juridica incorporada bajo Ias leyes de la Republica de Panamd, en
especifico de conformidad a la Ley No. 32 de 26 de febrera de 15277, cuya razdn social es
“Emerald Cay Bocas, 5.A.". El Emisor utiliza como nombre camercial “Emerafd Coy Island Resort”,
como se puede apreciar en el Aviso de Qperaciones Na, 155717303-2-2022-2022-574234112
expadido por {a Direccién General de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industras,
de la Replbliza de Panams.

5u Pacto Social consta protocolizado en la Escritura Publica No. 67 de 4 de enero del 2022 (misma
gue consta inscrita en la Seccién Mercantil del Hegistro Plblico de Panamé a Folio electrénico Na.
155717303, Asiento No. 1), corregida mediante la Escritura No. 845 de 26 de enero de 2022 y
Reformado mediante Escritura Pdblica 3,705 de 11 de abril de 2022, todas de s Natarfa Plblica
Frimera del Circuito Notarial de Panamad.

El Emisor, cuya duracidn o vigencia es perpetua, tiene su domicilio comercial en el Corregimianto
de Juan Dfaz, urbanizacidn Costz del Este, Avenida Paseo del Mar, Torre MM, Piso Na. 12, can
teléfono namero (507) 214-7586 y correo elactrinice :

El Emisor es una empresa nueva, inspirada per el esplritw y la visidn del promotor del proyecto
turfstico Emerald Cay Island Resort de brindar una atencién hotelera de excelencia para sus
ellentes, totalmente dedicada a la hoteleria y turismo, con el objetivo de lograrse una clientala
cautlva no sole en el mercade panamefio, sino también en la industria de turisma internacional.
Asi las cosas, tenemacs que €l principal abjetivo de negocio del Emisar es canstruir, operar y
administrar unz propiedad para uso de hoteleria en la Isla Pastores, Corregimiento de Almirante,
Distrito de Changuincla, Provincia de Bocas dei Tar

" Lay 32 de 28 de fabrerg ¢c 1922, como [4 misrna ha sida enmendada aetiampe en tompo,
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En este orden de ideas, el Emisor ya logro su inscripcidn en el Registro Nacional de Turismo de |z
Autoridad de Turismo de Panama desde el 28 de Marzo del 2022 de conformidad con |2
Resolucién No. 119-1-RNT-N-00Q257-2022 proferida por dicha entidad, “f..) pare operor en
colidod de hospedaje puklico turistice bajo lo medalided de Hotel, con un teta! de ciento catorce
{114) unidades habitacionales, cumpliendo con los requisitos técnicos contenidos en fa Ley No. 74
del 22 de diciembre de 1976 por medio de la cual se regula el servicio remunerado de hotelerio v
hospedaje pablico.” (El resaltado es nuestrs)

En el mismo tema, nas permitimas transcribic fa “Certiffcacion No. 0009" expedida por Is
Autoridad de Turisme de Panama, 1a cual 25 del sigwente tenor;

“La Autorided de Turismo de Panoma, en base 7 lo gue dispone el artfculo I dela ey No 122 de 31
de diciembre de 2018, gue madifice e articulo 3 oe lo Ley No. 80 de 2012 y el Decreto Ejecutive No.
364 de 23 ge julia de 2020, a salicitud de parte interesado,

CERTIFICA;

Que o empresa EMERALD CAY BOCAS, 5.4, inscrito en folio No. 155717303 del Registra Publico de
Ponamd, cuye Representonie Legal s Moria Lourdes de Ferrer se encuentra Inscrita en el Registro
Nacianol de Turismo.

Que lg empresa EMERALD CAY BOCAS, 5.4, declaro que realizard una inversidn de Ochento y Ocho
Miliones, Quimantas Mil con 007100 {8/ 88, 500,000.00) parg Iz construccion de un nuevo proyecto
turistico, con razdn comercial EMERALD CAY ISLAND RESORT.

Qe ef proyecto turistico que ejecutard la empresa se encuentra ubicado en Islo Pastores,
Corregimiento de Almirante y Distiito de Chongulnola, Provincio de Bocos del Toro.

e

La obtencidn del Registro Nacional de Turismo, como se detall¢ ¢ pricri, es -sin lugar a duda- unc
de los hechos de mayor impertancia dentro del objeto de negocio para el cual fue constituido el
Emisor.

Siendo el Emisor una sociedad de reciente data, no ha sido objeta de reclasificaciones de indole
financiera, como tempoco de fusidn, ni de consolidacién. La oferta de las Accianes Clase B
representativas del capital socis! del Emisor que se detalla en este Prospecto Informativo es la
primera emision de valores gque realiza el Emisor.

A la fecha, el Emiser no cuenta con sociedades subsidiarias, ni ha adquirldo o gjercido algin
derecho de propiedad sobre actlvos de importanciz, relacionados o no relacionados a su abjeto
principal de negocios. El Emisar no ha recibide una oferta de comara o intercambio por terceras
partes dle sus acclones, El Emisor no ha extendido una oferta de compra de eceiones o tiulos
representativos del capital de otras sociedades, compafifas o empresas.

El Emisor no ha iniciado operaciones por lo que no hay infarmacion disponible sobre |a frecuencia

y monto de los dividendos en efectivo declarados para cada uno de los tines A2 valores gue
mantenga en circulacidn el Emisor durante los tres (3) dltimos afios fiscal
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& la fecha, el Emisor no manticne una palitica especial en cuanto a la frecuencia para declarar
dividendos; para distribuir dividandos; coma tampoco sobre el monto de los dividendos que en
wn futuro podra declarar. Bl Emisor no estd obligado a declarar ni repartir dividendos.

Es potestad de |a Junta Directiva del Emisor adoptar una polftica para 12 dec¢laracidn vy distribucion
o retencién de dividendos, asi come la frecuencia en el pago de los mismos. No obstante, el
Ernisor sdlo declarard dividendos con base en 1a informacién financiera al cierre del affo fiscal {a
saber, 31 da diciembre de cada afio) inmediatamente anterior a la declaracidn de Jos mismos.

El Emisor no mantiene a |z fecha cuentas bancarias con ningdn banco de |3 plaza ni del extranjero
por lo tanto tampoco cuenta con facilidades crediticias otorgadas por una institucldn financiera,
La totalidad de Ios actlvos carresponden @ gastos precperativos e impuestos pagados
anticipadamenta.

Todos los pasivos reflejadcs en el estado de capitalizacidn y endeydamiento guardan relacidn con
la constitucion de la soctedad y las obligaciones del Emisar con sus actuales accioristas Clase A,

A continuacidn, se muestra |a capitalizacidn y endeudamiente del Emiser segin sus estados
financieros interinos auditades del 15 de abril de 2032,

15 de abril
2022

PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Cuentas por pagar - partes relacionadas 1,684

Patrimonio de los accionisias:
Capital pagado, 476854 aceiones nominativas,
con valor de UUS$1.00 cada une, emitidas y an circulacion 47,654
Utlidades acumulades -
Impuesto complementario -
Tatal Palrimania de los accionisias 47,654

Total de pasivo y Patrimonio de accionictas 49 638

B. Capital Accionario,

La informactdn cantenida en la presente seccién se presenta hasadaos 2n [as cifras financieras
interinas para el perfado fiscal culminado el 15 de abril de 2023,

1. Capital Social Autarizada y el Capltal Pagado,

En el artfculo tercero del Pacto Sochal (reformado) del Emisor se establece que el capital social
autarizado ascenderd a la suma de CIENTO TREINTA ¥ SEIS MIL CIENTO CINCUENTA ¥ CUATR
DOLARES (US5136,154), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividida e
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CIENTO TREINTA Y SEIS MIL CIENTO CINCUENTA Y CUATRO (136,154 ) acciones, todas dz un valor
norminal de UN DOLAR {U$51.00), cada una, maneda de curso legal de Jos Estadas Unldas, a su
vez divididas en CUARENTA Y SIETE MIL SEISCIENTAS CINCLENTA Y CUATRO [47,654) acciones de
lz Clase Ay CQCHENTA Y OCHO MIL CQUINIENTAS (88,500} acclanes de la Clase B,

Se establece comao "disposiciones comunes a tadas las Acclones” a5 siguientes:

1. Todas las acciones de una misma clase son iguales entre i, confieren los mismos
derechos v estédn sujetas & idéntices obligaciones y restriccionas. El derecho de watacldn
corresponde a todos los tenedores registrados de las acclones comunes de |z sociedad,
y @n una se319n o reuniodn de la Junta de Accionistas a razdn de cuatro (4) votas por cada
accidn clase Ay un (1) vota por cada accidn Clase B asi tenida.

2. Todas las Acciones se emltlrdn de forma nominativa. El pacto social no centempla la
posibifidad de emitir acciones que no sean nominativas,

3. El Emisor declarard v distribuird dividendos a los Accionistas de la sacedad en la
frecuancia y manera gue establezca s Junta Directiva,

A lafecha de impresion de este prospects infarmative, el Emisor no cuenta con acciones emitidas
0 suscritas, que no hayan sido debidamente pagadas. No hay acclones que na represanten capital
social del Emisar. El Emisar ng ha adguiride compromise para incrementar su capitz) social. &
Emisar no ha emitida valores convertibles.

C. Pactd Social y Estatutos del Emiscr.

5u Pacto Social consta protocolizada en la Escritura Fublica No. €7 de 4 de enero del 2022 (misma
que constainscrita @n la Seccidn Mercantil del Registro Publico de Panemd a Folio electrénlco Na.
135717303, Asiento No. 1), corregida mediante la Escritura No. 349 de 26 de enero de 2022 y
Reformado medlante Escritura PUblica 3,705 de 11 de abril de 2022, todas de la Notarfa Piblica
Primera del Crreuito Notarial de Panama.

El Pacto Sacial del Emisor contiene cldusulas que establecen o regulan los siguientas temas:

1. Descripcion del objeto social del Emisar,

2.l capital sociel autarizade, la distribucidn antre distintas clases de Accionas Comunes.
No se contempla la emisian de Acciones Preferidas.

3, Elderecho a voto adscrito a las distintas clases de Acciones Comunes ¢gel Emisor,

4. Convacataria, celebracidn y politica de ejercicio del derecho a voto en las reuniones
ordinarias o extraordinarias de la Junta de Accionistas del Emisor.

5. Domigilig,

Duracién o vigencia de la sociedad.

7. Designacidn de la Junta Directiva.

o

En adicion al listado ilustrativa incluide previamente a continuacian sz describe el contenido del
pacto social del Emisor para ciertos eventos significados que, a juicio de la Junta Directiva del
Erisor, pueden impactar al tenedar registrado de las acciones comunes expedidzs porel Emi- -
especialmente fas Acciones Clase “B” a la cual se hace referencia en este prospecte infarmati
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1. Estipulaciones aclicables a los negocios o contratos entre la solicitants v uno o més de
sus directores o dignatarios, en |os gue @stos tengan intereses, de forma directa o
indirecta,

La cldusula Degima Cuarta del pacto sacial del Emisor establece que ningln acto, transaccion o
contratacion suscrito entre el Emisor y cualguier otra persona juridica, seréd afectade o invalidade
por el hecho de yue algunc de los accionistas directores, dignatarios y agentes de fa sociedad sea
o pueda ser parte de éstos, o tengan un Interés en dicho acto, transaccion o contratg. Se
establece que todos y cada persona que legue 2 ser accionista, director, dignatario o agente del
Emisar quedan por la presenté ralevados de cualguier responsabilidad que pudiara caberles por
contratar en beneficic propio o de cualquler otra persena jurfdica en que tengan o puedan tener
cualguier interés

2. Cl2usulas del pacto social o de los estatutos con relacidn a 1a facultad de los directores,
dignatarics, ejecutivos o administradores, para votar en una propuesta, arregle ¢
contrato en la que tenga Interés y para vatar par Una campensacidn para si mismo o
cualguier miembro de |a Junta Directiva. Estipulaciones para el retiro o no de directoras,
dignataries. gjecutivos o administradores por razones de edad. Estipulaciones sobre el
numero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

Es meritorio destacar que el Emisor no cuenta con estatutos debidamente aprobades por el
grganc de administracion competente..

El pacto social dei Emisor no incluye ninguna restriccdén a la facultad de los directores,
dignatarios, ejecutivos o administradores para gjercer su voto en asuntns en los que tengan
interés ni respecto g una compensacidn para si u otro miembro de 13 Junta Directiva.

El pacto social del Emisor na cantiene ninguna disposicidn aplicable al retire de directoras,
dignatarios, gjecutivos y/o administradores por razenes de su adad.

El pacto social dal Emisor no ¢ontiene ninguna estipulacion que requiera ser accionista de la
sociedad para ser designade come directar o dignatarla de la misma.

3. Derechos, preferencias y restricciones que corresponden & cada clase de acciones
incluyendo derecho a dividendes; el fmite de tiermpo despuds del cual el derecho a
dividends expira y una indicacidn de la parte a cuyo favor este derecho opera; derechos
de voto, incluyendo todo acuerdo para eleceidn de directores o dignatarios v el impacto
de esns acuerdos en caso en gue se permite o reguiere el voto acumulativo; derecho a
participacién en las ganancias de la solicitante; derecho a particlpar en cualquier
excedente en ef evento de liguidacion; cldusulas de radencion; cldusulas sobre fondo de
armortizacidn; aurnento de capital por fa solicitante; y cualquier cldusula que discrimine
contra un tenedor exlstente o futurc de tales valores.

Dentra del pacto social del Emisor se describe la lgualdad de derechos v restricciones entre
acciones comunes de una misma clase. Se detalla que en la Junta de Accionistas las acciones de
i3 Clase A tendran derecho a cuatro volos cada una, mientras que las Acclones Clase B tendran
derecho a un voto cada una. El pacto socizl na hace distingion alguna entre los dividendes de las
acclones clase A v de las Acciones Clase
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No se incluye en el pacta social del Emisor disposicitn referente a una expiracian del derecho de
recibyr dividendos, ni tampoco restriccidn al dereche de recibir dividendos, ni se incluyen reglas
especiales sobre el voto acumulativo.

Nao se incluye en el pacto social del Emisor estipulacion alguna sabre derecho de participacién en
las ganancias o en excedentes de upa liquidacidn, por ends, estos derechos corresponden
exclusivarnente a los accionistas del Emisor.

El pacto social del Emisor no conternpla la creacidn de un fondo de amortizacian, redencién de
las acciones comunes.

El pacto social tambign carece de referencia alguna a la obligacion de |s sociedad de recomprar
sus acciones comunes {de ninguna clase), par lo ¢ual la recompra de acciones comunes se regirdn
por lo conternplado en la Ley No. 32 de 1927 v, de manera supletaoria, por el Codigo de Comercio
de la Republica de Panama.

La Ley 122 de 2015 establece restricciones a |2 redencidn y recompra de Ios valores emitidos en
apego a dicha ley pars recibir los Incentivos fiscales a favor de sus inversionistas, con lo cual, el
Emisor no podra redimir ni recomprar, total o parcialmanta las Acciones Clase B por un periodo
de cingo afins a partlr de la emisidn de estas acciones.

No se incluye en el pacto social del Emisor dispasicidn sobre la facultad del Emisor de aumentar
su canital soclal ni estipulacion que sea discriminateria en contra de determinados accionistas o
futuras accionistas de la sociedad.

4. Accidn necesaria para cambiar [os derechos de los tenedaores registradas de las acciones,
tndicando cudndo las condiciones son mas exigentes que |as requeridas por ley.

El pacto social del Emisar describe el proceso para que una reunién de accionistas se lleve a caba
y sea valida. Solo una resclucidn de los accionistas debidamente adoptada podria cambiar los
derechos de los tenedores de |as acciones.

5. Condiciones gue gobierpan la forma en la que las asambleas generales anuales y las
asamhbleas extragrdinarias san convacadas, incluyendo las condiciones de admisian,
cuando aplique.

Se establece en el pacto social del Emisor que:

La Junta de Accionistas es la maxima autoridad de la Socledad, pere en ningdn caso podra
despolar a los accionistas de [os dereches que éstes hayan adquirido. Todos 1os afics habra una
reundn ordinaria de laJunta de Accionistas para la eleccion de nuevos directores y para cualguier
otro asunto debidamente sometide a consideracidn. Habrd ademas rauniones extraordinariss
cuando sean convocadas conforme & 1a Ley, este Pacto Social o los Estatutos de |2 Sociedad. La
Junta de Acclanistas sera convocada por el Presidente o por cualquiera de los directores o
dignatarios de la sociedad. La convocatoria para cualguier reunion de la Junta General de
Accionistas ya sea ordinaria o extraordinaria, deberd hacerse ton no menos de diez {10} dias ni
mas de treinta (30) dfas de antelacidn a Ia fecha de la reunidn en cualgqulera de las siguientes
maneras: (a) Mediante ¢l envio de la misrna por correo electrdnico o entregz personal a cada
accionista registrade; {(b) Mediante su publicacidn durante dos (2) dlas consecutivas en un diaric
de circutacion general en la Ciudad de Panarr
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Los arganismos de la sociedad podrin reunirse en cualquier lugar dal mundo, Habrd qudrum y
podrd reunirse la Junta de Accionistas cuando por lo menos, |2 mayoria de 1as accicnes estén
representadas en la reunidn. Habra qudrum y podrd reunirse la Junta Directiva cuandao, por lo
menos la mayoria de sus miembros en funciones estén prasentes o representados. En la Junta de
Accignistas cada aceidn totalmente pagada Clase A tiene derecho a cuatro {4) votos v cada accion
rotalmente pagada Clase B tiene derecho a un {1) voto y en la lunta Directiva cada unc de sus
miembros o 5u representante tiene derecho a un voto, Las decisiones de |a Junta de Accionistas
seran adoptadas con el consentimiento de la mayorfa de {as acclones representadas en sus
reuniones y las ce la lunta Directiva con la aprobacién de la mayoria de les directoras presentas
o reprasentados, salva que la Ley, este Pacto Sacial o los Estatutos determinen otrs cosa—. Tanto
las accionistas como los directores pueden hacerse representar en la lunta de Accionistas o enla
Junta Diréctiva par mandatarios, siempre que los constituvan por escrito,

B. Limitacién en los derechos para ser propietario de valores, incluyendo las [Imitaciones
impuestas por ley extranjera o el pacte social a los dzrechoes de accionistas no residentes
0 exlrang@ros para ejercer derechos de voto o indigue gque ng hay tales limitaciones si es
el caso.

El pacto soclal del Emisor no establece limitaciones para la adquisicidn de las acetones del Emisor
por razon de residencia o nacionalidad. Tampoco establece reglas diferenciadas en cuanto a
cualquier derecho por razones de residencia o nacionalidad del aceionista,

La Ley 122 de 2019 sefiala que los créditgs fiscales solo se otargardn a los inversionistas que no
estén vinculados directa o indirectamente con la empresa turistica, lo gue implica que no
conviene gue los accionistas de la Clase A sean los primeres adguirientes de las Accianes Clase B.

7. Cualguier clausula en el pacto social, esiatutos o scuerdos de accionistas que limite,
difiera, restrinja o prevenga el cambic de control accionario del emisor o sus subsidiarias,
en caso de fusién, adguisicidn o reestrucluracidn corporativa,

No consta dentro del pacto soclal del Emisor cliusula aleuna que restrinja o Iimite la libre
transferibilidad de las acciones de la sociedad. Para que el Emisor resuelva gl cambio de control
accionario, fusionarse o reestructurarse, tal accidn deberd resolverse de manera positiva en una
reunisn de la Junta de Accionistas valldaments convocada y celebirada,

Par tltimo, destecamaos que el pacta social del Emisor no contiene cldusulas para modificar el
capital social autorizado de la misma que sean mas rigurcsas que 1as contenidas en a Ley No. 32
de 1927.

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

1. Junta Directiva v Dignatarios.

El 31 de marzo del 2021, a través de un Acta de Suscriptores de ta socledad Emerald Cay Bocas,
S5.A. que consts Inserita en el Registro PUblico de Panama medlante Escritura Publica No., 3,705
e 11 de abril de 2022 de la Notaria Primera del Circuite de anamé, se nombrd a la nueva Junta
Directiva del Emisor, |2 cual se confarmé por (as sisuientes personas, todas da reconocidas por
su honorabilldad y desarrollo profesional. Vear
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EDUARDO QUINTEROQ Director / Presidente / Secretario

Fecha de Nacimiento: 31 de agosto de 1976

Nacionalidad: Panamefio

Lugar de Trabajo: ForzaCreativa

Damicilio Camereial: Urbanizactdn Santa Maria Golf & Country, calle Crescent Lane, P.H. Allegra,
piso 2, apta, 2C2.

Carreo electrdnico:

Teléfono Comercial:  o/ou-cous
Teléfano Celular: 6780-2344
Profesién: Arguitecte y Disefio de Interiores.

Eduardo es de la Universidad de Arkansas, de Arquitecto, con honores Cum Laude,
Posterlormente, continud su preparacion académicz con una Maestria en Arguitectura en la
Universidad Cornell University, en Ithaca, New York, Estados Unidos de América. Tambtén cuenta
con estudios de postgrade ce la Universidad de Harvard, Cambridge, Massachussets, Estados
Unidos,

Como profeslonal de la Arquitectura v Disefio, Eduarde ha trabajado en Cornell University como
Prafesor Asistente Senior en Introduccion a “Dibujo Argultectdnico, Disefio, Luces y Acustica.
Fasteriormente labord en Cesar Pelli & Associates -tanto en las oficinas de New Haven,
Connecticut, comao en Miami, Florida, Estados Unidos de Ameérica) como Arquitecto en Proyectos
de cantros de artes escénicas, hoteles y torres de oficing con el reconocido arguitecto Cesar Pellh,
En las ofitinas de Miami, Eduardo esiuve a carge de la construccidn del Miami Performing Arts
Center. Siguiendo en el Estado de Floride, ciudad de Miami, lakoré como arguitecto de proyectos
de gran escala a nivel internacional can el renombrado arquitecto Chad Oppanheim.

En el periodo entre su licenciatura y su maestria, Eduarde se vincula a Empresas Bernen Panams
haciendo una pasantiz como Arguitecto.

Actuatmente, Eduardo Quintero lidera su propia empresa de arquitactura y disefio "FORZA
CREATIVA” |3 cual estd dedicada a proveer servicios de alta calidad de urbanismo, arquitectura y
dlsefio en proyectos tales como las oficinas de Global Bank en Santa Marla, v la Torre MMG en
Costa del Este, entra otros.

El arquitecto Quintero es miembro de la Sociedzad Panamefia de Ingenieras v Arguitectas (SPIA),
y ha escrito nimeros articulas de opinién.

Eduardo tiene excelante rmangje del idioma Inglgs, Italizne v Espafiol.

JEREMY CHARLES STEWART Director / Tesorero
Fecha de Nacimiento: 20 de marzo de 1977
Nacionzlidad: Estadounidense

lugar de Trabajo: Empresario Independiente

Domicilio Comercial: 1249 Rardon Ave, Naples, Florida, Estados Unido:
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Correo electrdnico:

Teléfono Comercial: Thl6dTF) CAWRIIT
Teléfono Celular: +1{2309) 210-8239
Profesidn: Nepocios

Jeremy Stewart es un empresario con una cartera de inversiones centrads en turismo y hoteleria.
Tiene su sede en Maples, Florida, Estados Unidos.

Es el duefio de una exitosa compafila de tours de pesca en el suroeste de Florida. Con una flota
de miitipies barcos, ha logrado con éxito el crecimiento del negzcio durante mds de guinge afios.

Jeremy tarmbign Invierte regularmente en praysctos inmabiliarios y de rengvacidn de viviendas
residenciales en Fort Myers y Naples, Florida, Estados Linidos. Tambign ha gestionado proyectos
de construccion comercial de alto nivel, Incluyendo la boutique Officine Panerai en Naples,
Flarida. Utiliza su experlencia y conocimiento en construccién para mantener log proyectas lo
mas rentables y oportunos posible.

leremy es fluente en el idioma inglés y tiene un nivel de dominie medio del espafal,

JONATHAN BAILEY Director

Fecha de Nacimiento: 18 de febrere de 1981
Macionalidad: Estadounidense

Lugar de Trabajo: Empresario Independiente

Domicillo Comerclal: 1600 Arizona Ave. NE, St. Petarsburg, Florida. Estados Unides
Correp glectronico:  jonbailey339@protonmail.cam

Teléfone Comercial:  +1(310)622-3228

Teléfano Celular: +1(310) 622-3228

Profesion: Marketing v Publicldad

Jon Dzlley es un lider empresarial comprobado, especialista en marketing/publicidad e inversor
inmobiliaric.

Coma cofundadory presidente de Project X/AV, una emoresa de publicidad de elase mundial, Jon
Bailzy ha hecho crecer su empresa de 3 empleados a casi 50 empleados v 15 millones en ingresos
anuales, en solo seis afios. Su experiencia oblenida de su carrera de 20 ailas incluye todas las
facetas de la posproduccion, el negocio desarrolla, estrategla comerclal, desarrcllc de marca,
desarrollo da contenido, contenide de redes sociales, construccion de equipo v cultural laberal,
reclutamiente, contralaciones, hacer crecer el talento, admintstracian, ventas, relaciones con los
clienles y relacionas con los inversionistas,

Jon se enorgullece inmensamente de su capacidad de progucly resultados tangibles producte de
planes de accién bien comunicados, de encontrar eficiancias en sus negocias, mejorar y afinar
procesos para crecer sus ganancias. lon serd un activo invalyzb!e en la construccion de la marca
del lujoso y-elegante resort de § estrellas Emerald Cay Island Reso

60



Ha sido inversionista de blenes ralces desde 2004 con una cartera que zbarca Califarnia, Florida
y Panamd, que |e ha dado lz expertencia de primera mano en miltiples fases de construceidn, Sus
fuertes conexiones en la industria de hotelerfa, Jon fue instrumental en el reclutamiente da Doug
Brooks guien es un experimentade operador de hoteles Ritz Carlten y quien sera parte
importante del proyecto.

lon es fluente en el idioma inglés.

2. Ejecutivos Principales, Administradares v Empleados

A la feche los ejecutivos de importancia son el Arguitecta Eduarde Quintero Ysern, Jonathan
Bailey, y Jeremy Stewart. Los roles de estas personas en la operacicn del proyecto Emerald Cay
Island Resort serén definidos por fa Junta Directiva del Fmisor y posteriormente notificado a la
Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de valores.

Ei Emisar no cugnta con otros ejecutivos, administradores o empleados adicionales 2 |a fecha da
realizar esta oferta plblica de acciones.

La contratacién de personal y proveedores corresponderd a las distintas etapas avances del
proyvecte Emerald Cay Island Resort.

3. Asesores Legales

EMERALD CAY BOCAS 5.A. fue constituida por la socledad civll de abogados panamefios INFANTE
& PEREZ ALMILLAND {“IPAL"), quienes son sus abogados externos. IPAL tiene sus oficinas en al
Corregimiento de San Francisco, Calle 50 y Calle 74, Edificio P.H. 909, Piso No, 12 - 14,

La emision de las Acciones Comunes Clase B del EMISOR ha estado a cargo de la divisidn de
Mercado de Capitales de IPAL, especificamente bajo la Licenciada Nadiiska | dowy Marenp, guien
puede ser contactada al (507) 322-2121 o a su correo electrénicc

A la fecha, el Emiser na cuenta can Asesares Legales internos o de planta.

4, Consultor Financiero

JUAN GERMAN RAMIREZ BARRAEZ

Direccign: # —- "~ "-—-"'- * “Tile 56 Este. Tarre PRC. Of. 16-C. Charrio. Bella Wista.
Emall:

Teléfono: 4. oo

5. Auditores Externos

El Emisor no ha iniciade operaciones, por lo que su balance financlers audlitado ha sido
confaccionado por:

Lic. Francisco ). Espafia

Contador Publlco Auterizado

Calle 55 Abel Bravo ~ Obarrio.

Edificio Damar - Oficina 6

Emai Telefax, (507) 263-29¢

61



6. Compensacién

Alno contar con una fuerza laboral contratada, ni asesores bajo servicias profesionales, el Emisor
no efectiis compensaciones.

7. Gobiernc Corporativo
A la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptadc normas de Gobierno
Carporativo, por ende, no cumple ni parcial nt totalmente con lag guias y principios de pobierno

corporativo que sefala el Acuerdo No. 6-2018, El Emisor padrd, en un futuro, dacidir scbre ia
adopcidn paulatinag parcial o total de los principios de Gobierna Corporativo en sus operaciones.

B. Propledad Accionaria

GRUPQ DE CANTIDAD | % RESPECTO | NUMERQ DE % OUE REPRESENTAN

EMPLEADOS DE DELTOTAL ACCIONISTAS RESPECTQ DE LA
ACCIONES | DE ACCIONES CANTIDAD TOTAL DE

EMITIDAS ACCIONISTA

Directores, 47,654 100% 3 100

Dignatarios,

Elecutivas y

Administradores

Otros Empleados Q 0 0 8]

Ef Emisor no cuenta ¢on una fuerza laboral, es decir, empleados. For ende, ne existen arregios
que incluyan a empleados en el capital del Emisor, ni arreglos gue impliquen el reconocimients
de opciones sobre acciones u otros valores del Emisor,

9. Accionistas
A Iz fecha del presente prospecto informativo, los accienistas conlrolantas del Emisor son todos
los accionistas de la Clase A, segin s& detalla en las siguientes tablas

Certificade No, | Cantidad de Titular Porcentaje de
Acciones las acciones en
i circulacidn que
representa
23,828 CLASE A Eduardo Enrigue Quintero Ysern | S0%
11,913 CLASF A lonathan Balley 25%
3 11,913 CLASE A leremy Charles Stewart 25%
TITAL 100%
GRUPD DE NUMERQ DE % DEL NUMERO | NUMERO DE % DEL NUMEROD
ACCIONES ACCIONES DE ACCIONES ACCIONISTAS DE ACCIONISTAS
10001-50000 47,654 100% 3 1C0%
Totales 47,654 100% 3 100%
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10. Partes Relacionadas

Son partes relacionadas del Emiscr, ios sefiores Eduardo Enrigue Quintero Ysern, Jonathan Bailey,
Jeremy Charles Stewart, actuales tenedares de las acciones de la clase A, que a su vez son
Directores, Dignatarios y Ejecutivas del Emisar.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia es una Socledad que ostenta licencia fiduciaria
relacionada a la firma de abogados INFANTE & PEREZ ALMILLANG, siendo estos los Asesores
Legales del Emisor para esta oferta puhlica, también comno sus Agentes Residente.

Global Vzlores, S.A. es miembro de (2 Bolsa | stinoamericana de Valoras, S.A. y participante de
Latinclear.

El Emisor se encuentra en una fase preoperativa y por ende no ha suscrito cantratos distintos a
los gue se han descrito en secciones anteriores de este Prospecto Infarmative, los cusles estédn
relacicnados al proceso de registrc y emisién de valores.

Ninguno de los contratos que ha suscrite el Emisor involutra a partes relacionadas al Emisor, De
llegarse a suscribir algin cantrato can partes relagionadas, el mismo serd revelado mediante un
comunicado de Hecha de Impartancia.

Como se indicd arriba en la seccion de Directares y Dignatarias, el sefior Eduardo Quintero lldera
su propia empresa de arquitectura v disefio llamada Forza Creativa, Dicha empresa tiene la
experlencia necesaria y se encuentra en capacidad de realizar el disefic arguitecténico del
proyecto Emerald Cay Island Resort, 1o ¢ual, de materializarse por su conveniencia para el
proyecto, resultaria en una contratacién con parte rélacionada. A g fecha de este prospecto
informativo no existe ningdn arreglo entre Farza Creativa v el Emisor.

E. Tratamiento Fiscal

El tratamiento fiscal de esta Emisidn se rige por el articulo 324 del Decreto Ley 1 de 19989, &l
art’culo 2 de |z Ley 18 de 20086, los articulos 117-B, 117-C, 117-D y 117-E del Decreto Ejecutive
170 de 1993, los articulos 701 v 733 de la Ley 8 de 1956 (Cadige Fiscal), &l articulo 9 de a Ley 80
de 2012 vy los articulos 2, 3, v 4 del Decreto Ejecutivo 364 de 2020, como todos estos articulos
han sido enmendados, o sean enmendadcs, subrogados o derogadas en un futuro,

Impuesto sobre la renta con respecto a Ganancias de Capltales: De conformidad con |z dispuesto
en el articulo 334 de! Texto Unico del Decreto Ley 1 del 8 de julia de 1999, tal como fue
maodificado por la Ley No. 18 de 2006, establece para |os efectos del impuesto sobre [a renta, del
impuesto sabre dividendos y el impuestc complementzrio, que no se consideran gravahles |as
ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha 2najenacidn se d2 a través de una
bolsa de valores u otro mercado organizado. El Articulo 2 de |2 Ley No. 18 de 18 de junio de 2006
dispane que, en los casos de ganancia obtenidas por la enajenacidn de valores emitidos por
personas jurfdicas, en donde dicha emajenacion no se reglice a través de una Bolsa de Valores u
otro mercado organtzado, el contribuyenta se sometera a un tratamiento de ganancias da capital
y en consecuencia calculard el impuesto schre |3 renta sobre as ganancias obtenidas a una tasa
MMja del digz por cento (10%) sobre la ganancia de capitat como lo sefala ¢ articulo 117-B del
Decreto Ejecutivo 170 de 1983 (adicionado por &l Decreta Ejecutivo 135 de 2012). Exceptuando
los casos gue se encuentran estipulados en los articulos 117-D y 117-E del Decreto Fiacutivo 170
de 1993 {adicionados por el Decreta Ejecutivo 135 de 2012 y modificados por el Decreto Ejecutive
62 de 2018) el comprador tendrd |a obligacién de retener al vendedor, una suma equivalante &
cinco por ciento {5%) del valor totzl de la enajenacidn, en concepta de adelanto al impuesto sobre
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ia renta scbre la ganancia ce Capital, El comprador tendrd la obligacién de remitir al fisco el monto
retenido, dentro de los diez {10) dias slgulentes a |a fecha en que surgid la obligacidén de pagar
como lo sefiala e! articulo 117-B. 51 hubiere incumplimiente, la sociedad emisora es
solidariamante responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podrd optar por considerar
el monto retenido por el comprador como el impuests sobre 1a Renta definitivo a pagar 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 |a ganancta de capital obtenida en
Ia enajenacién, el contribuyente podra presentar una declaracidn jurada especial, como lo sefiala
el articulo 117-C del Decreto Ejecutive 170 de 1993 (adizionado por el Decreto Ejecutivo 135 de
2012}, acreditanda la retzncign efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor
coma crédite fiscal aplicable sl impuesto sobre la renta, dentro del perioda fiscal en que se
perfecciond la transactién. El monto de las ganancias cbtenidas an la enajenacidn de los valores
no serd acumulable a los ingrasos gravables def cantribuyente. En caso de que un tenedar de las
acciones adguiera éstas fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado crganizado, al momenta
de solicitar al Emisor o al Agente de Pago el registro de la transferencia de las Acciones a su
nombre deberd mestrar ewidencia al Emisor de fa retencidn del 5% a que s& refiere el articuln 2
de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del Impuesto sobre la rents correspondiente par la
ganancia de capital causada en la venta de las acciones comunes. Los articulas 701 y 733 del
Cadigo Fiscal de Panama, tal como fusran modificades por 1a Ley 8 de 2010 estaklecen que los
dividendos que se papuen sobre las acciones nominativas estardn sujetos al pago dal impuesto
sobre dividendos eguivalentes a una tasa del diez por ciento {10%), siempre y cuando, los
dividendos se originen de renta considarada de fuente panamefia y gravable; y de cinco por
ciento (5%) cuando los dividendos se orlginen de rentas provenientes de fuente extranjera, de
intereses gue se pagben o acrediten sobre valores emitidos por el Estado y las utlidades
provenientes de su enajenacion y de interesas que se reconozcan scbre depdsitos bancarios de
cualquier tipo mantenidos en bancos establecidos en Panamd. El literal {h) del articule 733 del
Codigo Fiscal de Panam3, prevé gue las personas juridicas no estardn obligadas 2 hacer la
retencidn de que trata dicho articulo sobre la parte de sus rentas gue provenga de dividendos,
siempre gue las persenas Juridicas que distribuyan taies dividendos tambign hayan estado
exentas de la obligacidn de hacer la retencidn o havan papado el impuesto correspondients en
ctras jurisdicciones. Esta seccidn es meramente infarmativa y no constituye unz declaracidn
garantia de £l Ermnisor sohre el tratamiente fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dard a
la inversidn de las Accicnes. Cada tenedor registrado de una Acclon deberd cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su invarsidn en las Acciones antes de invertir en
las mismas.

Incentivos Fiscales a la Inversidn Turistica: De conformidad con lo dispuesto en el artfculo 9 de La
Ley 80 del 8 de noviembre de 2012, modificade por el articulo 1 de la Ley 122 de 31 de diciembre
de 2019, os primeras adqulrientes de las Acciones Clase B tendradn derecho a que se les otorgue
un crédito fiscal equivalente al 100% del valor de su inversidn, £s decir, el valor de adguisician de
las Acciones Clase B. Los articules 2, 3 v 4 del Decreto Ejecutivo 364 del 23 de julio del 2020,
disponen que cada inversionista deberd presentar documento que acredite su condicion de
primer adquiriente, una Declaracidn Jurada, certificaciones de la SMV, 1a BLV y la ATP, asi como
un carta del Agente de Pago, Registra v Transferencis; gue los créditos fiscales se podran utilizar
a partir del segundo afio para cancelar hasta el 50% del impuesto sobre 1a renta del periada
anterior, a razdn de un maxime de 15% (del valor del crédito reconocido) anual durante los
siguientes diez aflos; y que estos créditos podran ser cedidos, negociados o transferidns total o
parcialmente a favor de otras contribuyentes, La transmision de los créditos fiscales no conlleva
la transmisién de las Acclones Clase B, ni viceversa.

F. Descripcion del Negocio del Emisc
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1. Giro Normal del Megocio

El Emisor estd inscrito en el Registra Naclonal de Turismo de la Autoridad de Turismo de Panama,
dado gue el objetivo v naturaleza de su negocio es construir, equipar e iniciar operaciones del
complejo Emerald Cay istond Resort, el cual estard ubicsdo en la Isla Pastares, Corregimiento de
Almirante, Distritc de Changuinela, Pravincia de Bocas del Tero

El Emerald Cay fsland Resort se plantea coma un resart para quienes buscan hospedarse en
regiones exdticas en armonia con el medio ambiente, pern contzndo can todas las amenidades
de un resort boutique ubicado en los pringipales destinos de playa del munde.

2, Estructura Organizativa

El Emisor se encuentra en una etapa preoperativa y come tal no cuenta con ung Estructura
Crganizativa mds alld de su Asamblea de Accionistas, Junta Directiva y Dignatarios,

El Emisor ne es parte de un Gripo Econdmica ni cuenta con subsidiarias mi afiliadas.
3. Propiedades, Planta y Equipo
El Emisor se encuentra en una etapa preoperativa y no Cuenta con propiedades, planta o equipa.

4, El Proyectc: Emerald Cay Island Resort

Emerald Cay Islond Resort, proyecto del Emisor "Emerald Cay Bocas, 5.A." quien es a su vez el
promotor def proyecto, se construird sobre dos Fincas que serdn aportadas a Emerald Cay Bocas,
S.A. por guienes serdn los suscriptoras de las acciones Clase A, como parte del aporte al
patrimomo de los tenedores de dichas acciones. Estas Fincas se encuentran registradas 2 los
Folios No. 10227 vy 10228 de {z Seccidn de Propiedad del Registro PUblico de Panama, estan
ubicados en la Isla Pastores, Corregimiento de Almirante, Distrito de Changuinola, Provincia da
Bocas del Toro v poseen una superficle de once hectdreas ocho mil dosclentes cuatro puntos
siete metros cuadrados (11 hectareas 8,204.7 mts2).  Importante recalcar que los fondos
pravenientes de la oferta poblica de Gchenta y Gcho Millones Quinientos Mil con 00/100 dodlares
(B/. B8,500,000.00) no sera utilizada para comprar las fincas. Los peopietarios de las acciones
Clase A se han comprometido para procurar 1a cesion a favor de Emerald Cay Bocas, $.A. de las
fincas No. 10227 v 10228 coma parte de su contribucidn accionarial patrimanto del Emisor.

Al 31 de diciembre de 2021, la Fincas a ser cedldas mantenlan um valor catastral de registro de
ciento treinta y ocho dolares [US5138.00). No abstante, segan avalio reslizado el 13 ce mayo
del 2022 por |a compafia Tasaciones Inmobiiiarias, 5.A. las Fincas, establece un valor de marcado
{venta) de diecinueve millones seis mil trescientos treinta vy siete balbaas con sesenta y nueve
centésimos (8/.19,006,337.72). Para una megor referencia, se Incluye el Reporte de Avalioc como
Anexg No. 1 del prospecto informativo, formando parte integral dal misma.

El proyecto 2 ser desarrollado por el Emisor esta posicionado en el segmento de lujo el cual ha
sido cuidadosamente seleccionado respondiendo a un andlisis del entorno turistico de la zona. A
continuacién, se listan abservaciones v respuaestas estratégicas tomadas del cual Bl Emisor extrajo
los siguientes retos v oportunidades:

Lectura 1: La mayaqria de los hoteles en Bocas de! Tnra atienden a una ¢lientela de poder
adguisitive medio/bajo en hoteles de formato host
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- Emerald CayIsland Resor1 se posicionara coma un destinn de [ujo para capitalizar la tendencia
internacional que sugieres que los turistas estdn realizando menas viajes, pero de mavyor
presupuesta

Lectura 2: Una parte importante de los viajeros que visitan Bocas del Tora son jovenes, ndmadas

digitales, surfers, y/o mochileros.

- Emerald Cay Island Resort atenderd un nicho cautivo que actualmente tiene pocas opclanes
de hospedaje en Bocas del Torp. Elenfogue es stender a persanas o familias de edad variads
gue aspiran a estar en estrecho conlacto con la naturaleza dentro de un entorno de bienastar
y de suprema calidad

Lectura 3: La mayaria de los hoteles/hastales estdn ubicados en la Isla Colén, donde se encuentra

también la mayor parte de la vida nocturna y camercial,

- Emerald Cay Island Resort se posicionara en una iska distinta {perc cercana) a Isla Calon para
ofrecer un producto mas exclusivo cdnscno con el nivel del comelejo. El abjetive es poder
ofrecer un entorno de bienestar y contacto con la naturaleza, pero carca de las conveniencias
de Isla Colon.

Lectura 4: Aungue existen playas de arena blanca y 2gua transparente en la zona, la mayaria de

los hoteles/hostales no cuentan con acceso directo 8 una playa

- Emerald Cay Isiand Resart esté en el lado sur de Isla Pastores (orientando hacia tierra firme),
y ademas, por estar muy cerca a tierra firme, Isla Pastores estéd naturalmente protegida de
cleajes, Esta ublcacidn estratégica nos permite tener una playa en el Hotel. Se pretende re-
construir la playa, actualmente deteriarada, que existe en la propiedad,

Lectura 5: La mayoria de las hoteles de Bocas del Tare carecen de terrenes amplios donde se

pueda complemeantar las habitacionss con amenidades.

- Emerald Cay Island Resort se diferenclard de la competencia por contar con muitiples amplias
piscinas, dreas de meditacion, zonas deportivas, senderos naturales, etc, atributos
inexistentes en la gran mayoria de los hoteles de Bocas del Toro.

Lectura 6: El archipiélago de Bocas del Toro tiene magnificos arrecifes, playas, y destinos que

requieren mavilizarse en lanchas. Sin embargn, la mayoria de los tours se hacen botes tpo

‘panga’ poco sofisticadas

- Pars poder ofrecer una experiencia de calidad dentro y fuera del hatel, el Hotel tendrs su
propia de flota de botes (preferiblemente aléctricos) de clase mundial que sean camodos y
que sean piloteados por personal con el mismo entrenamiento de servicio del hotel 5
estrellas.
Esta flota de botes se aprovechara adicionalmente para ofrecer tours de pesca deportiva,
aprovechando el destacada recorocimiento que tiene Fanama internacionalmente como
excelente sitio pesca.

Lectura 7: La falta de disponitilidad eléctrica en las slas de Bocas del Toro es uno de los mayores

retos gue frena el desarrollo de hoteles de calidad en el archipiglago.

- Emerald Cay Island Resort contard con conexidn (subterrdnea v hajo e agua) eléctrica v de
cable/internet desde tierra firme, sienda una ventaja Unica para el proyecto.

- Aungue se cuente can energla aléctrica, el proyecto pretende tener la menor huella de
carbono posible. For lo tanto, se usardn estrategias de auto-generacidn de erergls para
minimizar la dependencia eléctrica desde tigrra flrm
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b. Bungalds de habitaciones (HB-0G)
Cinca {5) pabellones tipa bungald dos (2) llaves cada uno.

c. Villa de 2 Recamaras (T-04)

Una (1) villa de 2 recamaras cada una con su bafio privada y claset. Adicipnalmente |as recamaras
tienen un drea comun central con ampla sala, comedor, y cocina.  Adicionalmente, estas villas
cuentan con una amplia terraza con vista panoramica al mar

d. Villa de 2 Recamaras (T-03)

Una (1} villa de 2 recamaras cada una con su bafio privado v closet. Adic:onalmente las recamaras
tienen un drea comuan central con amplie sala, comedor, y cocina. La configuracion es distinta 2
la T-03 para ofrecer una diferenciacion de producto. Adicianalmente, estas villas cuentan con ung
amglia terraza con vista panardmica al mar.

e. Villa de 3 Recamaras [T-02)

Una (1} villa de 3 recamaras. Una recamara cuenta con su bafia y closet privada. Las otras dos
habitaciones comparten un amplio bafio. Adiclonalmente las recamaras tienan un area coman
tentral con amplia salz, comedor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuentan con una amplia
terraza con vista pancramica al mar.

f. Fire Pit [HB-02)
Terraza de uso comun para los huéspedes del hotel en donde se hacen actividades, espectaculos
normalmente acompafiados por una fogata expuesta al cielo ablerto

g. Pahelldn de Meditacidn {HB-03)
Pabelldn tipo rancho sobre una terrazs pavimentada ¢ de madera en la cual los hudspedes
pueden meditar o encontrar momsantos de silencio y descanso,

h. Pabellén de Recepcidn (HB-04)

Pabelldn dedicado para recibir a los visitantes al llegar al hotel. Este pabellén cusnta con la
recepsion y conserjeriz adernds zonas de lounge. Adicionalmente, cuents con terrazas
gjardinadas para el disfrute de |os huéspedes,

i. Pabelldn de Usc Libre [HB-0G)
Pabelldn tipo rancho sobre una terraza pavimentada o de madera para multiples usos libres / no
asignados de los hugspedes,

|. Edificio con Bar / Restaurante {(HB-07)

Edificio cuenta can las dreas recreativas y culinarias del hotel. En un ambiante techado pero al
aire libre, se ubica el restaurants / bar / lounge del hotel con su respectiva barra y cocina, sdemds
te bafios para uso de los huéspedes v los trabajadores del hotel. Adicionalmente, el edificio
cuenta can una extensa (2rraza con una piscing entre palmeras y jardines ademds de pool
cabafias y mobiliario para descanso v tomar sal.

FASE1D

EMERALD CAY FISHING LODGE

La parte surpeste de la propiedad frente at muelle de Emerald Cay serd el hogar del centro
turistico de pesca de clase mundial, en el Mar Caribe. Seis edificios de lujo canfigurados como 1.2
master suites independlentes comprenden tos alofamigntos del club de pesca del resort. Elhotel
de pesca estara acompafiado por un gran restaurante, bar y casa club con vista a una piscina
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jacuezl, los cuales se encuentran a lo largo de la orilla del agua con su propic mueile privado
flanqueado por la flota de barcos de pesca totalmente equipados del resort.

Esta seccldn estd compuesta de las siguientes edificaciones;

a. Bungalds de habitaclones (FL-01)

Sels {6) pabellones tipo bungald componen las hahitacionas del area de pesca. Estos bungalés
tienen 2 llaves cada uno. Una llave ocupa el nivel dz plenta baja y otra llave el nivel supenar, La
llave del nivel superior cuenta ean dos recamaras, una de las cuales estd en un altillo.

b. Edificio Principal de Area Comuan (FL-02)

Cste edificio cuenta con dos niveles para usos comunes del hatel. En la planta baja est3 ubicada
la recepcidn y conserjeria, ademads de un pequefio restaurante bar y lounge. En el sggundo nivel,
se encuentra un sparts lounge/bar con aire acondicionade. Adlcionalmente, &l edificio cuenta
con dreas abiertas de piscina y ppol cahafas con vistas panoramicas.

FASE 2

VILLAS OE LUIQ

La tercera fase de construccidn del resort da la bienvenida a un total de 61 grandes villas y
p/condos independientes inmersos en la naturaleza. Estas residencias de lujo se agregan al
invantario del hotel para complementar la cartera de habitaciones. Las villas estdn acompafiadas
por ta casa club de sus propios propietarios, club deportive, bares y otras comodidades.

Esta seccion estd compuesta por las siguientes edificacianes:

a, Bungalds d= habitaciones (T-01)

Pabellones tipo bungalé car una (1) llave cada una. La planta baja Iz ocupa una sala-comedor
con coclna y el nivel superior cuenta con dos recamaras, una de las cuales estd en un altillo.

b. villa de 3 Recamara (T-Q2)

Villas de 1 recamara cada con su bafio privado y closet y un drea tomon central con amplia sala,
comedor, y cacina.  Adicionalmente, estas villas cuentan con una amplia terraza con vista
pancramica del mar.

c. Villa de 2 Recamaras (T-03) v {T-04)

Villas de 2 recamaras cada una ¢on su bafio privado v closet. Ademds de las recamaras, las villas
cuentan con un 4rea comun central con amnplia sala, comedor, y coclna. Adicionalmente, estas
villas cumntan con una amplia terraza con vista panoramica del mar.

d. Villa ¢e 4 Recamaras [T-05)

Villas de 4 recamaras. Dos recamaras cuenta con su bafio y closet privade. Las otras dos
habitaciones cornparten un amplio bafio. Ademaés del drea de recamaras, las villas tienen un drea
comun central con amplla sala, comedaor, y cocina. Adicionalmente, estas villas cuantan con una
amplia terraza con vista panordmicza del mar. La terraza cuenta una piscina y areas amuebladas
para el descanso y convivencia. Las villas cuentan con imponentes areas verdes y pdrticos de
entrada.

3. Condo-Suites

Ademds de villas independientes, Emerald Cay Island Resart cantard ¢con pequefias edificaciones
de apartamentos ¢ condominos turisticos para ofrecer ogcionas mas econdmicas dentra del
lujoso complejo turfstico de Emeratd Cay Island Resart,

f. Clul House

Edificacidn can édreas cerradas y abiertas para la reunidn de los hudspedes del hotel v los
propietarios de las vilias hotelergs.  El edificio contard con dreas de estar y entretenimiento
adernas de una terraza con piscin
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Es bien sabido que el turlsmo represents una importante fuente de ingresos por exportaciones
para muchos paises, y una parte importante de sus PI1B. La industria mantiene millones de puestos
de trebajo directos e indirectos en todo el mundo. En las décadas previas al 2020, |a expansign y
diversificacion de iz industria fueron impulsados principalmente por una economia mundiel
ralativamente fuerte, |a expansidn de las clases medias, una mayor apartura de [os mercados, la
rdpida urbarizacion an las economlas emargentes, viajes aéreos mas asequibles y la facilitacion
de visados, Los avances tecnoldgicas y 'os nuevos modelos de negocio, especialmente a través
de internet y dispositives moviles, también contribuyeron a este crecimiento.

La Qrganizacién Mundial de Turismo {OMT) en su publicacldn The Economic Contribution of
Tourism and the impact of COVID-19° de noviembre de 2021 estima que la contribucidn de la
industria del turismo a la economla mundial, medido en términcs de Producto interno Bruto
Directo del Turismo' [TDGDP por sus siglas en inglés), se situd en USS 3.5 billones {i.e. millones
de millones) en 2019; 0 sea, lo equivalente al 4% del PIR mundial.

Comc la gran mayoria de las actividades econdmitas a nlvel mundial, el turismo fue Impactado
negativamente por la pandemia del COVID-19 durante &1 2020. El cierre total o parcial de algunas
fronteras, las cuarentenas y los protocolos de hiosegurided Impuzstos a los viajeros
internaclonales cbstaculizaron |a reactivacion esperada en ese afio.

Las cifras publitadas por el Fondo Monetario Internacianal en su reporte World Economic
Cutlook, October 2021; Recovery During A Pandemic indican gue la pandemia redujo el TDGDP &
més de la mitad en 2020, disminuyéndelo en USS 2.0 billones hasta el 1.8% del PIB mundial. Este
desplome del TDGDP representd aproximadamente el 70% del descenso giobal del PIB mundial
en 2020', Lz OMT estima que | TDGDP alcanzd el 2% del PI8 mundial al cierre de 2021, tras un
repunte del turismo nacional y un mayor gasto observado en los viajes nacionales e
internacionales.

Por su parte, a nivel mundial, las cifras de llegadas de turistas internacionales - f.e, visitantes que
pernoctan al menos una noche - se redujeron en un 73% en 2020, migntras que los ingresas por
exportaciones del turismo [ingreses por turismo Internaclonal y tramsporte de pasajeros)
disminuyeran en un 3% en términos reales,

En ese sentido, segin datos de la Organizacidn Mundial del Comercia a octubre de 2021, 1a
disminucidn del comercio mundial se situd en US$ 2.6 billones, sabre |a base de las exportacianes
de mercancias y servicios comerciales, Ya que la pérdida de ingresos por expertaciones del
turisma internacional en 2020 se ubicé ent unos USS 1.1 billones, tal disminucidn representd el
42% de la pérdida total del camercio internacional en ese ai

1 agregann macrascondmico gue mide la contribugiin dirgcta
del turismo & lz econom’a y uno de los indicadores clave utilizados para supervisar el progreso hacia los Objetivos ce
Desarrolla Sostenible (CDS) impulsados por fa Organizacidn de Naciones Unidas, especlflcaments en la dimensidn
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Hustracion No. V.E.3.1
Evalucidn del Producto Intemme Bruto Directo del Turismo (TDGDP)

Mundlzl & Princlpales regiones
fm’ alal I'xll}ll
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Fuente: OMT. Noles: {e] esiimacienes praliminares

En términas de USS, con |as cifras publicadas por la OMT en enero de 2022, el TDGDP alcanid los
USSs 1.9 billones al cierre 2021, por encima de los USS 1.6 tlllones en 2020, aunque muy por
debajo de los USS 3.5 billones registrados en 2019, De lgual forma, estimé que Ios Ingresos de
exportacion del turismo internaclonal podrian alcanzar un range entre los USS 700 v 800 mil
millanes en 2l 2021, una peguefia mejora con respecto a 2020, perc menos de |3 mitad de los
1455 1.7 billones registrados en 2013,
llustracion No.V.5.3.2
Preducto Interno Brula Direclo del Turisme (TDGDF) vs [ngresos por Expartaciones Turisma
a nivel mundial
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Fuente: OMT. Cifras preliminares
Los efectos negativas de la pandemia sobre |3 industria del turismo se prolongaron durante la
primera parte del 2021, La publicacidn UNWTO Waorld Tourism Barometer” de septiembre de
2021, emitida por la OMT reveld los primeros signos de recuperacian del turismo internacional
mundial luego de fa pandemia. En ella se afirmd que el turismo internacional mund
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en energ de 2022 en comparacidn con los bajos niveles de enero de 2021, Se tratz del mismo
aumento gque en todo el afio 2021 con respecta a 2020,

A pesar de lg solidez de los resultados cbservados en enero de 2022, el ritmo de recuperacion en
enera se vio afectado por la variante Omicron y la reintroduccitn de las restricciones de viaje en
varios destinos. Las llegadas se situaron en un -67% er enero de 2022 en comparacidn con 2015,
después de alcanzar un -60% en el cuarto trimestre de 2021,

Tras el crecimienta sin precedentes de 2022 y 2021, se espera que el turismo internacianal
continde su recuperacion gradual en 2022. Los escenarics de la OMT apuntan 2 un crecimiento
de entre el 30% vy el 78% en las llegadas de turlstas intermacionales en 2022, dependiendo de
varios factares. Csto supondria entre un S0% v un 63% menos gue los niveles antericres a la
pandemia. La 0ltima encuesta del Panel de Expertcs de la OMT indica que el 51% de los
profesionales del turlsmo esperan un mejor rendimiento en 2022 que en 2021. Sin embarge, la
maycria de los expertos (£4%) tambien creen que el turismoa internacional no volverd a las niveles
de 2019 hasta 2024 o mas tarde,

Mientras el turismo internacional mundial se recupera, ¢l turismo interno seguird impulsando la
recuperacidn del sector en un numero creciente de destinos. Los viajes internos se ven
impulsades por la demanda de destinos mas cercanos v con baja densidad de poblacion, ya que
los turistas buscan actividades al aire libre, productos basados en la naturaleza y turismo rural.
Sinembargo, 1a elevada incertidumbre derivada de la ofensiva militar de la Federacidn Rusa sobre
Ucrania, unida 8 un entorno economico dificil v a las restricciones de viaje adn vigentes debido a
la pandemia en curse, podria afectar a la confianza general v perturbar la tendenciz al alza
abservada en el turismo en 2021,

3.1.2  Anivel regional

Seg(n datos de la OMT, antes de la pandemia, el turismo en América representaba el 3.4% del
PIB de iz regidn. Esa cifra cayd hasta 1.6% en 2020y preliminarmente se ubicd en 2,3% al cierre
de 2021,

Mds aln, de los paises dei continente americano, Uruguay {+128%), Panamad {+39%), Ecuador
{+BB%) v Honduras {+68%) figuraron entre |os primeros 15 palses del munda que registraron el
mayor aumento def TOGOP entre 2008 y 20189,

La CEPAL'™ afirma que en el sector turismo de la regidn se hace poco uso de herramiantas
sofisticadas como la enalltica de grandes datos, el internet de las cosas y |2 inteligencia ertificial
gue permitan conocer mejor & los clientes, innovar en productos y servicios, y transformar los
modelos de negocios, Al respecto, el Centro Nacicnal de Competitividad (CNC) de Panama'”
toncluye que el andlisis de la CEPAL sugiere que el sector turistico de |a regidn reguiere vinculares
con sectores tecnologlcos v de investigacion para optimizar sus estrategias digitales, lograr may

I& CEPAL {2021}, El Turismo en Centroamérica y 1a Republica Comin cana snte |as tecna ogias oigitales: retos y
c..‘...a.._u...l-. [P PR ““"‘VI'HE&
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zlcance de sus productos y servicios, e innovar en sus modelos de nzgocios. Asi mismao, concluye
el CNC de Panamd, que existe un gran potencial en las herramientas digitales para aumentar la
competitividad y Ja productividad para el sector turisme, v asi facililar su recuperacidn por [a crisis
causada por |2 pandemia.

Amérlca en su conjunto y particularmente los paises def Carlbe y Centroamérica registraron los
resultaclos mas salidos del 2021 sepdn la OMT, can cifras de llegadas de turistas internacionales
que gumentaron en comparacidn con 2020 pero que tedavia se encuentran por debajo de los
niveles de 2019, con un -60%, -32% v -55%, respectivamenta. Los resulta~~c 3cumulados en el
ano 2021 pueden observarse en las llustraciones No. V.2.3.4 y No. V.E.Q.
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Variacldn porcentual de Reservas de Haspedajes 2021
América y 5us subregiones

Americas
Carbbran
Central Amang3
Morih Amearica

South America

Notu: Las varlaclones porcentuales corrasponden a cifras del 2021 vs. 2019 para una comparacidn més objetlva

Ctra Indicader interesante para analizar es el correspondiente a la tasa de ocupaclén de las
habitaciones dispenibles. Las destinos de playa lideraran los niveles de ocupacion hotelera en la
region durante el 2021, segln cifras de 5TR*®, impulsados por |2 demanda doméstica reprimiday
ias preferencias de los viajeros por los espacios abiertos, al sire libre v el clima célido. En tal
sentidc, la tasa de ocupacidn se ubico en 51% al cierre de 2021 en comparacion del 55%
reportado en ese misma mes del 2019

flustracidn Na, V.E3.7

Tasa de Dcupacidn Hahitaciones
% Cantroamérica
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Fuente: OMY £ 4TR

3.1.3  Panama

Se hace necesario mencianar la precaria informacién plblica de cardcter analitico existente en el
pais en lo gue a turismo se refiere, motivado -segln recanocimiento por parte de la Autoridad de
Turismo de Panamd (ATP)- a la carencia de gnalisis de las encuestas del sector que se realizan
cada afio v gue arrojarian luz para una toma de decisiones mas abjetive v sdlida. Los datos
publicos mds recientes y mejor desagregados sobre el turismo en el pais corresponden a la serie
preliminar Avance de la Cuenta Satélite del Turismo en ja Republico de Pancmd Afes: 2007-2013%
realizado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censo (INEC) adscrito a la Contralaria General
de {a Republica (CGR).

Lo clerto del caso es que la industria del turismo ha representado un componente importante del
Proclucto Interno Bruto (PIB) de Panamd durante la Ultima década, mostrando una marcada
tendercia creciente hasta el 2013 y, posteriormer © ° ‘ativa estabilidad entre 2014 v 2019,
comuo puede observarse an la llustracién No, V.E.3

*STR 2 D © dates, anglisisy perspoctivas de mercadeo para |8 industria hotelers
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respectivamente. No obstante, ambaos indicadores alin se encuentran por debaja de sus registros
de 2019 un 58% y 40%, respectivamente.

Ce igual manera, durante et 2021, los ingresos turist:cos {sin incluir Transporte [nternacional)
alcanzaron les USS 2.3 mil millones, cifra que representd un aumente del 104% en comparacion
con el afio 2020; sin embargo, 20n son un 49% inferiores a las reportados en el misma periodo
de 2019,

llustracidn No. V.E.3.9
Panamé: Evolucidn de Entrada de Viajeros y sus Gastos
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Fuente. CGH / INEC. Notes: {1) No Incluye Gasto por Transporte Indermacional, {F) Cifras Preliminares

Cifras proparcionadas por la QMT Indican que gl tiempo promedio de estadia de un visitante en
Panama al cierre de 2019 era de aproximadamente 8.4 dias y el tiempo promedio de estadfa de
éstos en cualquier establecimiento de algjamiento comearcial -incluyendo hoteles y similares- era
de 4.2 noches",

ilustracign No, V.E.2,10
Panama: Tiempo Promedio de Estancla

TIEMPEO PROMEDIO DE ESTADIA Unided 2015 016 2017 2018 2019

Total Dins R50Q 200 R.00 8.00 8.40

Er establecimizntos de alojemiento comecral Mo, 2.60 3.30 3.50 370 4.30
Fuente: OMT

La anterlor, Junto con la data de la CGR durante el afio ¢e 2021, permite inferir que, de
mantenzrse esos tiempos medios, el total de visitantes habrfan gzstado un total de USS
2,955%por estadia; en otras palabras, su eguivalerte a unos US3 352 diarios.

La ocupacidn hotelera ha ido mejorando paulatinamen

z

L Suimuun veasiu poi enssorke Internacional

87



En el mds reciente reporte publicado por la ATP®, s2 informd que, segun cifras preliminares de Ja
Asociaclon Pamamefia de Hoteles (APATEL) a enero de 2022, la tasa de ocupacién
correspondiente solo a los hoteles de la ciudad de Panama can categorfa de turismoe se situd en
el entono al 38% (25% en noviembre 2021 v 30% aen diciembre 2021), ya que, de las casi 32 mil
habitaciones de hotel existentes con esas caracter/sticas, unas 9 mil habitaciones se encuentran
fuera del inventario por 12 caida en las llegadas de visitantes internacionales y a que algunos
hoteles estén siendo utilizados para albergar pacientes con COVID-19 atendiendo protocolos de
bicseguridad impuestos por el gobierno panamefio,

4, Principales mercados en que compite

En lo referente al negocic del alojamlenta en Panamd, las cifras abtenidas de la base de datos
publica de la ATP en abril de 2022 contabilizan un total de 1,074 establecimientos oficialmente
registrados a nivel nacional (1,056 en 2021y 1,100 en 2019%), 10 que representa un aumento del
1.7% de las cifras del zfio 2021 pero todavia por debajo de las del 2019 en un 2.3%.

La oferta nacicnal de establecimientos para alojamiento oficlalments registrados presenta una
concentraclén muy marcada entorno a la Ciudad de Panama, donde predominan las hoteles de
categoria | (mds de 100 habitaciones), cor 292 de establecimientos disponibles (283 en 2021 y
321 en 2019), eyuivalente al 27% de la oferta nacional {26% en 2021 y 29% en 2019).

Ll proyecto que motiva la presente emisidn se encuentra inscrito en el Registra Nacional de
Turismo para operar bajo 1a modatidad de hotel en Bocas del Toro, provincia gue aporta el 12%
del total nacional de establecimientos oficialmente registradcs (126 en 2022 vs. 130 en 2019).

La incarporacién del emisor representaria, segun |as cifras actualas de la ATP, ef 3.5% de la nueva
oferta de hoteles en la provingiz, al tlempa que aportariz un total de 198 nuevas habitaciones y
234 camas adicionalas a 13 oferta de lIa pravincia de Bocas del Torg.

llustraeldn No. V.E.4.1
Panamd: N° Alajamlentas, por regidn y por tipo,

PRI TV E L W e M

Enloque se refiers al niimera de habitacianes disponibles a nivel nacional, el detalle desagregado
por region y por tipo de establecirmniento estf disponible paras =l cierre de 2020, al cual se
reproduce a continuacién para fines infarmatives.

llustraclén Ne V.E4.2
Panama: N* Habitaciones Dispanibles, por regi

kg Auanw atp.gob.pa
%y Maestro de Desarrollo Turlstico Sostenible de Panams 2020-2025
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La competencia del Emisor en la previncia, bajo la madalidad de hotel, se muestra en 3 llustracion
No.V.E4.3. sinembargo, cabe mencionar que el proyecto a ser desarrallado estd posicionada en
el segmenio de fujo para capitalizar la tendencia internaclanal que indlca gque los turistas estan
realizanda menos viajes, perc de mavyor presupuesto, ofreciendo a sus huéspedes poder disfrutar
el lujo de 5 estrellas en completa armonia con el impresionante entorne de Bacas del Toro,

lustracion No. [V.E.4.3
Botas del Toro: Esteblecimientos con categorfa de Hotel

Fanamd cuenta con una oferta restringida de grandes cormplejos turfsticos planificadas v sélo con
desarrallos relativamante nuevos con poco historial de ventas. Al examinar los complejos
turisticos de £l Caribe y Ameérica Central se constaté que Emerald Cay Island Resort tiene potencial
para competir con algunos de los mejores complejos de fa regior
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Camo complejo turistica de primera clase, hotel boutique de lujo y ecoldgico, se espera que las
tarifas oscilen entre los USS 1,000 v los U5S 1,2Q0 por noche.

La oferta competitiva mds comparable para Emerald Cay Island Resort en la provincia esld
representada por Bocas Bali Luxury Villas, ubicado en Isla Navalos, Los sigulentes hoteles se
eligizron en funcign de su tamafo y oferta de servicios y, en algunos casos, se consideraran las
barreras de entrada a sus respectivos mercados o la dificultad de scceso a los comeplejos por su
ubticacion geografica,

llustraclén No. V.E.4.4

El sector turfstico se ha transformado mundialmente y para mantenerse competitivo necesita
que se mejore la relacion con el cliente, los procesos del servicio v la creacion de nuevos
modelos de negocic No cabe duda de que, en medic de la situagion mundial y la competencia
del mercada regional, 1a tecnologia toma més fuerza coma una herramienta en fa que se debe
inverlir v copacitarse para pader ootener el mayor provecho y reforzar asl le actividad turistica
en el pais,

La rentabilidad vy futura valorizacidn de las actiones comunes abjeto de esta emisidn estard
directa y comprometidamente asociads a la capacidad del Emisor de apuntalar su negocia
sobre la base de una scstenida y diferenciada propuesta de valor e incrementar su participacion
de mercado de manera que pueda generar los rendimientos que satisfagan 1as expectativas de
riesgo/retorno de |os inversionistas de |2 presente emisidn,

5. Marco regulatorio

En Panamd el organismo competente para la regulacion y el desarrollo del sector turistico es la
Auterldad de Turismo de Panama [ATP), creada y regida por el Decreta ey No. 4 de 2008 y sus
modificaciones, can la misién de crear una estructura eficaz y moderne gue permita desarrcllar,
promecionar y regular el turismo como una actividad de interés nacional pricritaria, de utifidad
publica y de interés soclsl, cardcter gue ya le conferia 'a Ley No. 8 de 1984 a esta actlvidad,

Con la creacidn de ts ATP, 2l Estado panamefio reafirmd su reconacimientg del turismo como
instrumentc para fomentar y diversificar las fuentes del crecimiento y desarrolla econémico del
pais; lograr un mayor equilibric del desarrolio regional; aliviar I pobreza y mejorar la calldad de
vica de la poblacicn; aumentar la captacidn de divisas y promover una mayor y mejor proyeccion
de la Imagen del pais en el exterior.

Las inversiones extranjeras, incluyende en turismo, estan protegidas bajo la Ley No. 54 de 1998,
que confiere a los inversionistas extranjercs y a las empresas en las gue éstos participan log
mismos derechos v obligaciones que los inversionistas y empresas nacionales, sin mds
limitaciones que las establecidas en Ja Constituclén Politica y demads Leyes vigentes en el pals. A
dichos inverstonlstas se les garantiza la libre disposicion de los recursos generados por su
inversicn, la libre repatriacién del capital, dividendos, intereses y utilidades derivados de la
inversidn, asi como la libre comerciafizaciéon de su produccio
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Asi mismo, Panama cuenta can diversas reglamentaclones gue incentivan las inversiones en el
sector turistico. Las inversiones turisticas reciben importantes exoneraciones y rebajas fiscales
durante pericdos variables en funcion de la Inversion y el territaric en el que se vaya a producir.
Es importante mencianar que, para poder beneflciarse de cualquler incentive previsto en la
legislacion vigente es condicldn sine gua non estar inscrito en el Registro Nacional de Turismo de
la ATP,

La ATP resalta cuatro normas principales que actuglmente rigen e intentan incentivar la inversion
turistica en el pals:

s Ley No.BOde 2012 y sus modificaciones, para la promocidn de as actividades turisticas,
donde s& definen todos los incentivos que reciben este tipo de inversiones.

s Lley No. 2 de 2006 que regula las concesiones para | inversidn turisticz y Ia enajenacisn
del territorio tnsular para fines de su aprovechamiento turfstico.

e leyNo. 5 de 2007 gue agilizz el proceso de apertura de empresas.

o Ley No. 122 de 2018%, que modifica el articulo 9 de la ley 80 da 2012 v sa amplia un
beneficio ya existante mediante el reconocimiento, tanto a |as persoras naturales como
juridicas, un crédita fiscal def impuesta sobre |a renta del cien por clento {1003%) por las
sumas invertidas en la adquisicion de beones, acciones U otros instrumentos financieros
emitlidas por empresas turisticas inscritas en el Registro Nacional de Turisma de ATP.

Dicho crédito fiscal se otorgard unicamente a los inversicnistas que adquigrzn en mercade
primario los instrumentos financleros antes mencionados y que ademas no estén vinculados
directa o indirectamente con la empresa turistica que los emita.

La inversicn en estas empresas turisticas puede ser para proyectos nuevos, o ampliaciones de
prayectos turfsticos ya existentes, siendo en ambos casos proyectos ubicados fuera del Distrite
de Panamd.

Su reglamentacién extiende hasta al 2025 el perlodo para gue los Inversionistas puedan solicitar
el paguete ge incentivos que también estdn orientados a fomentar Ja construczion de marinas,
muelies, aeropuertes, turismo medico; asi como actividades al aire libre como campamentos de
lujo.

El uso del credito fiscal otprgado por esta Lay, el cual puede ser utilizado en un periodo maximo
de diez afos, tlane las siguientes condiciones:

1. Se podrd utilizar dnicamente a partir del segundo aho de haberse rzalizado la
inversidn en la empresa turistica;

2. E! valor maximo utilizatle por aiio no puede exceder el cincuentz por ciento
(50%} del Impuesto sobre |la Renta causado en el afo fiscal correspondiente;

# Durante |3 efaboracion del presente prospecto informativo, en la Asamblea Maciopal s2 presentd y aprobd en Tercer
Debzte una Iniciativa legistative pera derogar el articulo 1 ests Ley v subrogar el ArtS de la Ley No. 80 de 2012 Los
elementos gue se aprobaron en Tercer Debate son, principalmeants, que se otorgarfa & log Inverzionistas un crégito
fiscal equivalente al G0% de |3 Ipversidn worat del provecto declarads ante la ATP, excluyendo el valor de lafinca y la
infragstructura; adicionalmente se otorgara un crédito aplicable 3 la inversidn en infraestructura del plan maestro de
5% del valor total d= la inversion{A ios inversionistas de aguellas emprasas turisticas gue a la entrada en vigenclz de
dicha Iniciativa come Ley estén autorizados nar la SMV para emitir valores v tergsn su Estudio oe Impacto Ambiental,
se g5 otorgard un crédito fiscal equivalente al 100% de |a inversion, excluyendo ei valor de la finca y las deudas o
inversiones realizadas por la empresa entes de |3 entrada en vigencla). Se acortaria el perlado dal ircentivo fiscal haste
el 31/12/2024. Se himitan ademés los incentivos flscales del artioulg & ~ ~r==-¢~g gstatlecidos en zonas geogrifizas
fuers dal Distrito de Panamé fue sean consideradas de interés turistn
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3. Elmontodel crédito fiscal utilizada anualmente no puede exceder del quince por
ciento (15%) de la cantidad intclal del crédito fiscal otorgado al inversionista;

4 Latatalidad o |z porcion no utilizada del crédito fiscal atorgado puede ser cedido
& ung tercera persona, independientemente de si se ha transferido, o no, los
boros, acciones o instrumentas financleros.

5. Los instrurnentos financieros (acciones, banos, etc.) que puedan ser abjeto de
inversidn para efectos del crédito fiscal otorgado por esta Ley cebeardn cumplir
con los siguientes requisitos:

6. Estar registrados en ia Superintendenciz del Mercado de Valores;

7. Estar listados en una bolsa de valores en 1a Republica de Panamé;

8 Ser emitidos por empresas que estén inscrltas en el Registro Nacional de
Turismao;

9. Los instrumantos financieras deherdn tener un periodo de vigencia minima de
tinco afios sin gue puedan ser pagados anticipadamente, y no pueden ser
adquiridos por la misma empresa turistica;

No se pueden octorgar préstamas a los tenedores de dichos instrumentos financieros, mi se podré
hacer uso de ninguna otra madalidad de adquisicién o pago por el periodo minime de cinco anos.
El proceso para el reconacimiento, tramitacion y cesidn de los referidos créditas fiscales se
establecid mediante el Decreto Ejecutivo No. 364 de 2020,

Para refaraar |a labor instituclonal en ¢l sector turistico, se cred el Gabinete Turlstico mediante
Decreto Ejecutivo No. 278 de 2019, Dicho ente estd adscrito al Ministerio de la Presidencls y su
Misidn es actuar tomo organlsmo coordinador, consultivo y ejecutor de acciones prioritarias y
tareas principales de infraestructura y servicios publicos para la industria del turismio,

El Gabinete Turistica esta integrado por 17 instituciones del Estado, entre las que cabe mencionar
al Ministerio de la Presidencia, quien Ia presidird, el Ministeric de Ambiente, el Ministerio de
Obras Publicas, el Ministerio de Economia v Finanzas, el Ministerio de Salud, el Ministerio de
Seguridad, |z ATP, la Autoridad de Aseo Urbano y Domiciliaria, el Ministario de Cultura, el Instituto
de Acueductos y Alcantarlllados Nacionales, el Instituto Nacional de Formacidn Profesional y
Capacitacian para el Desarrollo Humang, la Secretaria de Descentralizacidn, la Autoridad de
Recursos Acudticos de Panama, la Autoridad Maritima de Panamd, Aerondutica Civil, el
Aeropuerto Internacional de Tocumen y Servicio Nacional de Migracién,

l.a planificacion estratégica de la actividad turfstica y de hoteleria en Panamd se ha instrumentado
desde 1533 a través de un Plan Maestro de Turisma. En mayo de 2021, el Consejo de Gahingte
aprobd el plan vigente para el periodo curso el cual fuz nombrado Plan Maestra de Turismo
Sostenible 2020-2025 (PMTS) cuyos objetivos, estrategias y acciones estan alineados con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible {CDS) de la Organizacidn de Naciones Unidas.

En tal sentido, el PMTS 2020-2025 se fundamenta en el enfogue estratégico TURISMO-
CONSERVACION-INVESTIGACION (TC!) v prioriza su marco de actuacion en 8 destinos turfsticos
de diversas regiones del pals para impulsar [z descentralizacldn v hacer florecer dastinas que
estaban empezado a posicionarse en el marradn basicamente impulsando sus infraestructuras,
su comunicacidn y su capacidad de gesti

llustracién No. v.E.5.1
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Destinos priortaric H

\

Fuante- 4TP,

Estos 8 destinos prioritarios recibirdn el apoyo de dos Ineas de financizmiento del Banco
Interamericano de Desarrelle {BID} que ya estd aprabadas para financlar mejoras de gobernanza,
infraestructuras, etc

El BID mantiene aprotadas dos lineas de financiamiente para Panama para los proximaos afios.
Por un lado, para el programa de Conservacidn y Gestidn dei Patrimonio cultura! v natural de
Paramd por un monto de USS 107 millones, y por otro, el programa de Desarralfa Urbano integro!
de Ciudades con Vococidn Turfstice por la suma de LSS 100 millonas para la mejora integral da
gestion de residuos solidos, suministro de agua potable {captacidn, potabilizacién, distribucion).

Desde una perspectiva de estrategia de planificacion es coherente la decision de reforzar unas
inversiones que va estdn aprobadas con 13 inversidn que en los proximas afios destine
prioritariamente la ATP de sus fondos para distintos proyectos para maximizar los impactos y
lograr efectos multiplicadores mds positivos.

Por ser la provincia de Bocas del Toro €l centro geografico del proyecto turlstico Emerald Cay
Island Resort, que motiva |a presente emisidn, a continuacion, se prasenta un resumen de los
planes de actuacion previstos en el PMTS 2020-2025 aprobado en mayce de 2021 cuya
implementacidn impactaran directa o indirectamente sobre |as actividades del Emisar.

PLAN MAESTRO DE TURISMQ SOSTENIBLE 2020-2025
PLAN DE ACCION
FROVINCIA BOCAS DEL TGRO

META 1. UN PANAMA MAS CONCCIDO
ESTRATEGIA 1.3. IMPULSO EN LOS CANALES CE COMERCIALIZACION

Accian 1.2.3. Comunicacion a intermediarios
Proyectos con impacto especifico en el destino:
- lormadas de camercializacidn en destinos

ESTRATEGIA 1.4, Sensibilizacidn y cultura turlstica
Accion 1.4.1. Programa Nacional de Cultura Turistlca
Proyectos con impacto especifico en el destina:
- Sensibilizacidn turistica a escolares
- Sensibilizacidn turistica a poblacion general
- Sensibillzacian turistica a pablacion en destinos turlsticas prigritaric
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META 2. UN PANAMA MAS COMPETITIVO
ESTRATEGIA 2.1, CAPACITACION DE LA MANQ DE ORRA

Accion 2.1.1. Programa de acompaiiamiento técnico a Individuos y empresas turisticas

-

Capacitacidn sobre mercadea y comercializacion turistica

Capacitacién sobre atencion al cliente en turismo

Capacltacion en ldiamas a profesicnales turisticos

Capacitacion para el emprendimiento turistico

Capacitacidn en sostenibilidad de lzs actividades turisticas

Capacitacldn de guiss de sitio y Guias especializados

Capacitacién sobre desarrollo de products y gestidn turistica a comunidades indlgenas y
afro

Capacitaciones especificas segin productes turfsticos {buceq, ohservacion de especies,
aventura, cultural, cientfico, ndutica y sol y playa)

Capacitacidn para los boteros en Almirante

Programa de formador de farmadores en servicios vy actividades turlsticas

Capacitacian en valaracidn del patrimonio cultural

Accidn 2,1.2, Capacitacion de miembros del sector publice turistico

Formacidn sobre pestion sostenible de destinos turisticos
Formacidn en idiomas a gestores plhlicos de turismo
Formacidn en marketing de destings twristicos
Capacitaciones a persanal de ATP

ESTRATEGIA 2.2, DESARROLLO Y DIVERSIFICACION DE LA QFERTA

Accian 2.2.1, Plan de segurldad turistica
Proyectos con impacto especifico en el destino:

Definicién de un “Plan de seguridad turistica” para cada destino prioritario.

Proyectos para el destino:

Implementacion de los protocnlos de Bivsegurldad para prestadares de servicios
turisticos.

Accion 2.2.2, Desarrolla v diversificacidn de rutas turisticas.

Disefio e implementacidn del circuite Panamd Afro dentro de La Ruta Crisol de Cultura.
Disefio e implementacion del circuito Panama Indigena.

Disefio e implementacion de La Ruta Aves en el Paralsg,

Disefia e implementacion de La Ruta Bosque de Vida,

Disefio @ Implementacidn de La Ruta Maravillas de Los Qréanos.

Desarrollo del contenido para la narrativa de los productos turisticos identificados.
Potenciar el turisma cientifico en coordinacidn con STRIy ONG' s que manejan proyectos
de conservacidon {Potenciar el usc de data resultante de proyectos de investigacidn
clentifica para la creacion de narrativa),

Coordinar 12 puesta en marcha de la regulacidn de avistamiento de cetécens en [a Bahfa
de los delfines,

Acompafiamiento para el desarrolla del turismo comunitaria: Bocatorito, Nueva
Esperanza, Bahia Honda, entre otras.

Programa de rescate de |a identidad cultural en Bocas del Taro

Potenciar la prateccion del patrimonic natural de Bocas del Toro con iniciativas come el
Bocas Hope Spot, gue recibié dichz desighacidn a través de la Mission Blue, la iniciativa
de Sylvia Earle (Naticnal Geogra riorer-in-Residence}, agregaria un valor
importante a la estrategia nacional Tr
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- Programa de turismo verde en Areas Protegidas {Bocas dei Toro)

- Revisién e implementacidn de la capacidad de carga de PNM Isla Bastimentos

- Ravision y puesta en marcha de los procedimizntas administrativos para concesion de
servicios

- Incentivar gl desarrollo de organizaciones de base comunitaria

- Definicidn de los servicios de cabros en linea

- Plan de mejoras de infraestructuras en areas prategidas

- Plan de uso y conservacion de |a Playa Estrella Boca del Drago, elemento esencial de |3
econamiz local. Requerird zonificacion del habitat, sefializacidn marina y terrestre, y
ncrmativa y administracién del drea para garantizar el respeto de ésta,

- Programa de turismo cultural {Bocas del Toro)

- Disefiar programas de rescate de tradicionzas vivas y camunidades originarias

- Disefio de programa de gastronomia local con énfasis en los mariscos frescos y el cacap
como producto de experiencias y de exportacién de Industrias creativas

- Rutz de los afrodescendientes y camumdades indigenas

- Festival(es) de musica afrocaribefla como el Bocas Afro Music Fest (presentado a
Gabinete Turlstico)

- la Ruta de las tormentas (Cristdbal Coldn como sub- circuito de Camino de Tesoros y
Piratas, mostrando las sitios dende se dice que astuvo Cristdbal Colén en su 4ta viaje.

- Programa de turismo nautico (Bocas del Toro]

- Regulaciones para las embarzaciones turisticas de pasajeros.

Accién 2.2.3. Qrganizacidn de eventos
- Festivales y ferias por Ley.
- Calendario de eventos en destinos.

ESTRATEGIA 2.3. APOYQ AL EMPRENDIMIENTO TUR(STICO

Aceldn 2,3.1, Plan de emprendimignto turistica,
Proyectos con impacto especifico en el destino, sizmpre buscando la manera de estimular
emprendimientas gue refuercen &l posicionamiento del destino:

- Seminarios en destines prioritarios.

- Asistencia técnica integral para el emprendimiento.

- LInezs de ayuda especilica a microemprendimisntos.

ESTRATEGIA 2.4. MEJORA DE INFRAESTRUCTURAS
Accion 2.4.1. Mejoras de seflzlizacidn turistica.
- Plan de sefializacidn turistica por desting.
- Mejaras de paraderos fotograficos propios de ATP.
- Elaboracian de mapas para colocar en sitios ermblamaticos.
Accion 2.4.2. Instalacidn y mantenimiento de infraestructuras turisticas.
- Instalacion y mantenimignto de Centras de Interpretacion Turistica.
- Instalacidn y mantenimiento de Oficinas de Informacién Turistica.
- Plan de optimizacidn de o5 usos de los CEFATI.
- Dotacidn de infografia relacionada con el patrimonio natural y cultural de Bocas del Toro,
- Recuperacién del edificia de la Gobernacidn, Hotel Bahia y otres edificios emblemdticas.
- Habilitacién de un centro de interpretacidn en |sla Bastimentos
- [Disefic y habilitecién del centro de interpretacion en la Bahla de Los Delfines,
- Hebilitacion de infografia en ef centro de interpretacion en PNM |sla Bastimentos,
- Habilitaclén cel sendera en Playa Wizard,
Accion 2.4.3. Mejoras de espacios plblicos para uso turistico.
~  Mejora de espacios pablicos en destlnos turistlicos prioritar
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- Plan de rnejora visual de destinos con aportacianes de comunidades y artistas locales

- Disefio y construccidn de Ciclovia

- Proyecto de Rehabilitacion de Calle Tercera, prestando especial atencion a la gestién del
trafico de vehiculos pesados, que interfieren con |a presencia de turistas {acceso al Ferry)

- Pintura en Isla Bastimentos como refuerzo de la arguitectura afrocaribefa, por ser este
un sitio importante bajo el circuito Panam3 Afro de las Rutas Patrimaoniales.

Accion 2.4.4. Mejora de infraastructuras urbanas basicas,
Mejoras del sistema de dotacidn de agua potable en Isla Coldn.

- Diseflo e implementacidn del programa integral de desechos solidos an Isla Coldn.

- Mejoras del sistema de alcantarillado en Isla Colan.

- Mejoramignto del servicle eléctrico en la (sla, a traves del proyecto de linea eléctrica
hacia Isla Colon 2 Isla Bastimentos, segun presentacidn en la reunidn de Gabinete
Turistico sostenida en Bocas vy también enfocando los esfuerzos parz la implementacién
de energla renovable.

- Mabilitacidn del muelle en Isla Bastimentos.

- Mejora gel embarcadaro publico de Almirante.

ESTRATEGIA 2.5. SISTEMA DE INTELIGENCIA TURISTICA
Accidn 2.5.2. Estudios de oferta y demanda
Proyectos con impacto especiflce en el destino:
- Estudics de demanda para turismo interna y turismg internacional, Sera necesario prever
recursos para la captacion de informacion estadisticz sobre los visitantes al destino.
- Estudios de Oferta. Serd mecesario prever recursas para la captacldn de infarmacién
estadistica sobire la oferta turistica del destino.

ESTRATEGIA 2.B. FORTALECIMIENTO DE LA SOSTENIBILIDAD EN LA INDUSTRIA

Accion 2.8.1, Implantacion de |a Ceartificacion de Turismo Sostenible
Proyectos can impacto especifico en el desting:

- Implantacién de la Certificacidon de Turismo 5cstenible de Panamd. Por tener Bocas
ecosistemas muy fragiles gue ya se han visto amenazados por el crecimiento
desordenado del turismao de los Qltimas afjos, este sers un destino al cuzl se debe dedicar
especialmente esfuerzos por pramover la sostenivilidad en todas las actividades
turisticas.

Accidn 2.8.2. Incentivos para empresas sostenibles.

Proyectos con impacto especifico en el destino:
- Auditoria de provectes y evaluacion de mejoras en sostenibilidad,
- Incentivos para inversion en proyectos sostenibles,

META 3. UN TURISMO MAS DESCENTRALIZADO
ESTRATEGIA 3.1. APCYO A LCS GREMIOS Y AUTORIDADES LOCALES

Accidn 3.1.1, Fortalecimiento de instancias locales putiico privadas de coordinacidn turistica.
- Creacién del Comlité de Gestidn de Desting, Capftulo Bocas del Toro.
- Creacidn del Consejo Consuhive Provincial, Capitulo Bocas del Tora.
ESTRATEGIA 3.2. MEIORA DE VIDA DE LAS COMUNIDADES LOCALES
Accitn 3.2.2. Apoyo a comunidades del Plan Colmena.

- Coordinacidn cen la Oficina de Gabinets Social del MIDES {(conocer programa de trabajo)
y elaborar plan de trabajo enfocado al turism
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Revisian de los indices de desarrclla Soclal de pobreza multidimensional para tener una

finea base,

- Evaluar el potencial turistico para desarrollar iniciativa de turismo comunitario v la
regulacion con una Organizacién de Base comunitaria.

= Prepararla para la certificacidn de la Norma de Sostenibilidad Turistica.

- Preparar programa de sensibillzazidn y cultura turistica.

ESTRATEGIA 3.3. COORDINACION DE LA GESTION Y PLANIFICACION TERRITORIAL

Accidn 3.3.1. Planificacion de los usos turisticos del suelo
- Plznes Indicativos de Drdenamiento Territorial para el Desarrollo Turistico Sostenibla
(PIOT} y Master Plan para los 8 destinos priaritarios, Capftulo Bocas del Torn,
= Planes de gestidn turlstica para destinos prioritarios, Capitulo Bocas de! Toro.
- Ordenamiento y fiscalizacion de Playa las Estrellas.
Proyectos con impacto especifico en el desting:
- Desarrollo e irnplementaciéin de Planes de uso publico paras las dreas protegidas.
- Ravision de las regulaciones costeras para uso publico y construction en los destinas
turfsticas.

META 4. TURISMC UNA POLITICA DE ESTADO
ESTRATEGIA 4.1. FORTALECIMIENTO INSTITUCIONAL
Accidn 4.1.4. Apoyo a Gremics profesionales y Cdmaras de turismo.
Planes de apoyo a gremias y eamaras profasionales turisticas, Capltulo Bocas del Tora.

A, Informacion sobre tendencias
1. Tendencias macroecondmicas de Panama

De acuerda con el Instituto Naclonal de Estadistica v Censo (INEC)??, quien el pasado 18 de
marzo de 2022 presentd las cifras estimadas a precios corrientes v en medides de volumen
encadenadas con aflo de referencia 2007 correspondientes al afic 2021, el PIB en términos
nominales alcanzd la sumea de USS 63,605.1 millanes con una tasa de crecimiento de 17.8%,
comparado can el afo 2020, que en valores absolutos carrespondid a USS €,628 millones.

Durante gl 2021, 3 produccifn de bienes y servicios en fa econamiz panamedia, medida a través
del PIB en terminos constantes, presentd un aumento de 15.3%, respecto al afo anterior. El PIR
valorado @ precios constantes de 2007 se ubicg en U35 40,736,4 millones lo cual carrespondio a
un incremento absoluto de USS 5,416.6 millones.

Este crecimienta es explicado, en primer lugar, por el levantamiento prograsivo de las medidas
de cuarentena producto del COVID-19 desde el 2020 y que centinud afectando el desempefio
econdmico durante las primeros meses de 2D21; sin emhbargo, la evalucidn v control de |z
pandemia a través del proceso de vacunacién a la poblacidn a nivel nacional permitid a las
autoridades sanltarias levantar paulatinameante las rastriccionas a fin de impulsar 12 actividad
ecangmica del pais,

Dentro de las actividades internas cue presentarcn un desempefio positivo en este periodo,
estuvieron: la construccion, actividades comerciales, industrias manufacturaras, electricidad,
inmablliarias y empresariales, y otras de servicios personales; mientras que los servicios
financiergs v la educacidn reglstraron disminucle
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Entre los valores agregados genzgrados por actividades relacionadas con el resto del munds qua
presentaron incrementos, resaltarcn: la explotacién de minas y canteras, al continuar su
dinamismo e impulsar [a econamia con la produccién de minerales de cobre y sus concantrados
Imediante su exportacian al mercado internacienal; el Canal de Panamé, los servicios portuarios,
el transparte agreo, v la Zona Libre de Colon. Por su parte, la exportacion de bananas mostrd
disminucién, £ PID para el cuarto trimestre del 2021 mostrd un comportamients positiva de
16.3% comparado con el periodo similar del afio previo.

Con relacidn a los secteres que impagtan directamente las actividades del Emisor se destaca el
desempefio del sector Hoteles y Restaurantes que en su conjunto mostrd una variacion positiva
en su Valor Agrégada Bruto dal 1.1%, resultado del levantamiento de las medidas sanitarias de
aforas permitidos en lacales de expendio de alimentos y bebidas; sin embarga, la actividad
hotelera disminuyd, resultado de menores ingresos por los servicios prestados. En el cuarto
trimastre del 2021 el sector hotelero y de restaurantes registro un desarrollo positivo de 44,7%.

Asi mismo, el sector Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones mostro un comportamiento
positivo de 11.1% en su Valor Agregade Bruto, explicado por la dindmica de las operaciones del
Canal de Panama, las actividades portuarias, aéreas y terrestres de pasajeros. Las operaciones del
Canal de Panama tuvieron una variacidn positiva, efecto del aumento de los ingresos por peajes
en 10% (a precios corrientes) y de los servicios prestados a naves en trdnsito y segmentos de
mercado no tradicicnales dei canal ampliado. Los servicios del sistema portuario nacicnal
aumentaron, debido al Incremento en el movimiento de contenedores TEU enun 11.5%, la carga
a granel y general en un 2.2% y 73%, respectivamente. En cuanto al transparte aéren, éste
repertd un comportamiente positiva generado por al incremente en el movimiento de pasajeros
desde el Aeropuerta Internacional de Tocumen; mientras que las telecomunicaciones
disminuyeron en el pericdo. Para el cuarto trimestre, la categorfa de Transporte,
Almacenamiento y Telecomunicaciones rmostrd un aumento de 12.5%.

Cabe mencionar el comportamienteo del sector Construccidn cuyo Valor Agregado Bruto presantd
uncrecimiento de 31.6% durante el 2021, debido 1a ejecucion de proyectos privados residenciales
y la inversién pulblica en abras de infraestructura y programas de viviendas unifamiliares de
interes social,

En el cuarto trimestre del afio 201, esta categorfa mostrd un aumento de 39.7%.Prevismente, |a
calficadora de riesgos Fitch Ratings™ hab‘a anunciado en enero de 2022 la revision de su
Perspectiva al pais de Negztiva a Estable basada en los analisls vy estimaciones gue se resumen a
rantinuacién:

s larevisidn de la Perspectiva de Fanama de Negativa a Estable reflea la actual mejora de
la posicidn fiscal y una recuperacidn econdmiza més [uerte de lo esperado tras el shock
inicial de la pandemia del COVID-18.

» las calificaciones de Panamad estan respaldadas por un historlal de salidos resultados
macroeconomicos con altas tasas de crecimiento. Esto se va contrarrestado por un
historial desigual de cumplimiznto de lus objetivos fiscales, y por unas indicadores de
gobernanza zlgo mieriares a la media del rating "BBB".

« fuerte repunte ecanémico. Fitch estima que el crecimlento del PIB alcance el 15% en
2021 el cual se ublce por encima de fa previsidn anterior del 12%, tras una contracrion
del 17.5% en 2020, y proyecta un crecimientc del 7% vy cel 5% en 2022 v 2023,
respectivamente. Los efectos de base beneficiardn al crecimiente en 2022, ya que Ia
segunda oia ce la pandemia afartr a Ja actividad econdmica a principios de 2021,
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Se espera que Panamd alcance su nivel de PIB anterior a la pandemiz en el afio 2022 {un afio
antes de Jo prevista) came resultado de una recuperacién econdmica mejor de lo esperado. La
demanda externa, incluida la actividad del Canal de Panamd vy las exportaciones de cobre, ba
impulsadoe el crecimiento econdmico, Los signos de exceso de oferta en la construecidn y uma
menar cartera de proyectos de infrasstructura pueden indicar menores perspectives de
crecimiento a medlo plazo en comparacion con |as altas tasas de crecimientc de la Jltima década.
Sin embargo, la diversidad de la economia panamefa puede mitigar el riesgo de una
desaceleracidén ecandmica prolengada. La recuperacion econdmica en 2021 ha evolucienado eon
cierta heterogeneidad. La demanda externa, incluida la actividad del Canal de Panama v la
produccidn de cabre, ha impulsado el crecimiento ecandmico, mientras que la demanda interna
sale se ha recuperado gradualmente. Las exportaciones de cabre pasaron de USS$ 500 millones a
LSS 2,500 millanes {en noviembre de 2021), Esto representa ahora el 78.4% de |as exportaciones
de bienes de Panama. Este impulso econdmico, sin embargo, seré temporal, va que la actividad
de Minera Panamd se estabilizard a plena produccion en las proximas des afias. El proyecto de
cobre de Minera Panamd fue la mayoar inversion privada en Panamé {USS 6,700 millones de
dolares} y cornenzd a producir en febrerg de 2019,

La actividad del Canal de Panama sigue siendo robusta, dado el camhbio de la demanda mundial
de servicios a favor de los bienes como resultado de le pandemla v el reciente sumento de |a
demanda estadounidense de bienes. Las perspectivas de deslocalizacidn, dadas las tensianes
entre USA y China, v el deseo de lus fabricantes de contar con cadenas de suministro mds cortas
y resistentes, constituyen un riesgo potencial para el trdnsito par ef Canal, perg adn ne se ha
materiahzade. La demanda interna ha quedado rezagada con respecto a la demanda externa en
todos fos sectares.

El desempleo se recuperd hasta el 11,3% en 2021 desde su pico del 18,5% en 2020 pera sigue
muy por encima de los niveles de 2019, £l empleo formal ha aumentado un 13,4%; sin embargo,
lz tasa global de participacion de la fuerza de trabajo, o 1a poblacidn econdmicamente activa
come proparcidn del total, se redujo al 50% {desde el 65% en 2015}, la que indica una cicatriz en
&l mercado de trabajo por la pandemia.

La tasa de inflacion aumentd en la Gltima parte de 2021, alcanzando el 2,5% en diciembre de
2021 tras dos afios consecutivos de deflacién. La inflacion se ha visto impulsada por la subida de
los precios de los combustibies, que ha provacado un aumento de los precios del transporte.
Aunque Ins elevados precios del petrdlen pueden seguir presionando los precios en 2022, el
cardcter gradual de la recuperacién de ta demzandainterna reduce el riesgo de mayores presiones
inflacionistas.

La pandemta sigue siendo ¢! principal riesgo para fa actividad econdmica, ya que bos casos de la
variante Omicron han crecido expenencialmente a principios de 2022, como en el resto del
mundo. Lag hospitalizaciones no han crecldo tan rapido y el sector de la salud no estd indicando
una tensidn severa hasta el momenta, facilitande la necesidad de restablecer las restricciones de
rmovilldad ordenadas por ! gobierne, La campafia de vecunacidn disminuye adn mas el riesgo de
sobrecarga del sector sanitaris; 2l 81,4% de la poblacién elegble -de 12 afios o mds- estd
lotalmente vacunada y el 50,5% ha recibido al menos una dosis de la vacuna. El gobierno adquirid
3 millores de vacuras adicionales para reforzar la poblacidn vacunada y comenzd a distribuir Ia
vacuna entre los nifics de 5 a 11 afios.

Reduccidn gradual del déficit. El presupuesto aprobade para 2022 tisne como abetivo un déficit

del 4% det P'8 La reduccian del déficit estard impulsada principalmente par los ingresos, con u
crecimiento limitado del gaste. El gobierno reanudard los gastos de capltal a medida gue vay
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retirando fas ayudas direcras a los hogares vulnerables. Los ingresns del gobierna se beneficiarédn
de las mayores transferencias del Canal de Panamd y del nuevo acuerdo fiscal con la empresa
mingera First Quantum Minerals Ltd.

Se estima gue el déficit del sector publice ne financiers de Panama se ha reducido al 5.6% del PIB
desde el 5.7% dal PIB en 2020. £l repunte del PIB nominzl beneficid a las cifras del déficit en 1.4
puntos porcentuales del PIB a través de un efecto denominador, mientras que una combinacidn
de rmayores ingrescs y contencion del gasta 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 cantriburionas del Canal de Panamad. La recaudacidn tributaria crecid un 11.5%,
por debajo del P1B naminal, Las impuestos sobre el consume disminuyeron un 1.1% en 2021, va
gue |la demanda interna se recuperd gradualmente y los productos de consumo bdsico (Incluidos
los alimentos v los medicamentos) estan exentos de impuestos. £} presupuesto aprobadao tiene
como objetive un déficit dzl 4% del PIB para 20022, La reduccidn del déficit se basard
principalmente en los ingresos. El gobiernc reanudard el gasto de capital 2n proyectos de
infraestructura, al tiempeo que retira el apoya directo a 12 poblacidn vulnerable que dio durante
la pandernia, Se considera que serd un reto pars el gobierno movilizar los ingreses a través de
madidas administrativas.

El gobierno estd aplicando madidas para frenar la evasidn fiscal, como la facturacidn electranica,
un mayor entrol de los grandes contrivuyentes y [a persecucion de los casos de incumplimiento
fiscal, antre otras, aungque estas medidas sélo pueden dar resultadas de forma gradual. Los
Ingresos del poblerno, sin embargo, se beneficiaran de los sdlidos resultados del Canal y del nuevo
zcuerdo fiscal con la empresa minera.

Los buenas resultados financieros del Canal de Panamé llevaron a un aumento del 14% en su
pazo de dividendos al gobierno al final del afio, alcanzando cerca de USS 2,100 millanes en 2021,
mds del 25% de |os ingresos totales del goblerno. Bl Canal ha presupuestade un aumentos de los
dividendos hasta fos US55 2,400 millones para 2022, lo que supone un incremento de cerca de
UsS 600 millones (C.83% del PIB de 2022) con respecto a 2020. Les modificacionas previsias en
los peajes del Canal, incluida la intreduceién de subastas de franjas horarias muy demandadas y
la fijacién de precios dindmicos, reforzardn aiin més los ingresos de éste. El gobierno renegocio
los impuestos que debe pagar Minera Panamd, anunciando un acuerds sobre las nuevas
condiciones en enero de 2022, La mina de cobre pagard ahora regalias del 12% al 16% de |os
beneficios brutos (en lugar del 2% de los ingreses brutos), el impuesto sobre la renta a un tipo
dal 25% (antes estaba exentno) y la retencion de impuestas pars las ‘ntereses bancarios y 8l pago
de dividendos. El acuerdo incluye un pago minimo anual de USS 375 millanes {0.6% del FIB), no
zpliczble cuzndo el precio del cabre es inferior a USS 2.75 por libra. El pago minimo sera més de
10 veces los rovalties pagadcs en promedio durante los tres afios anteriores. El gobierno estima
que los ingresas anuales superan los USS 400 millores, Yo que convierte a la empresa en el
segundo contribuyente mas importante después del Canal de Fanama.

Trayectoria de la deuda a la baja. Fitch estima gue la deuda del gabierna central se reducird hasta
¢l §4.2% del PIB a finales de 2021, desde el 68.5% en 2020. La deuda del gobierno general {sin
incluir las participaciones en |a deuda de la seguridad social) zlcanzard 21 57.7% del FIB, por debajo
dela mediana de la categorla "BBR" del 60.3%. La natable reduccian de la deuda, el cuarta mejor
resultado entre los paises con calificacion "BRB", refleja sobre todo una fuerte recuperacion
econdrmica en 2021 y el uso de los actives acumulados durante la pandemia,

Se prevé gue la relacion entre Ia deuda publica y el PIB se reducird en el periodo 2022-2025 si ng

se desvia de la senda de cansclidacidn fiscal establecida por el goblerns ¢ $i no se produce ul
descenso significativo dal cracimiento eccndmico. La deuda publica presenta un vencimlent
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medio de 13.3 aflos {frente a 12.8 en 2020 y 10.9 en 2019) v unos costes de endeudamiento
medios ponderados en descenso, que alcanzaran el 3.89% en diciembre de 2021. Aungue se
prevé gue fa dzuda del goblerno general se reducird hasta el 316.5% de los ingresos plblicos
desde el 339.9% en 2020, Ia ratio casi se ha duplicado en los dltimoes cinco afios, 1o que pone de
manlifiesto el limitado espacio fiscal v la baja base de ingresos {se espera que lz mediana "BBE"
sea del 252%). La relacidn entre |as intereses y los ingrasos mejord hasts el 13.3% desde el 14,.5%
del afio antarior, aunque sigue estande por encima de la mediana "BEB" del 6.1%, lo que indica
un menor espacio fiscal para hacer frente a las perturbaciones econdmicas. La capacidad de
financiacidn de Panamé es mds susceptible a les condiciones financieras mund'ales, ya gue la
deuds externa representa el 81.1% de la deuda total, Sin embargo, el gobiernc tiene un historial
de aprovechamiento de los mercados internacionales de capital en condiciones favorables, la
demanda en relacidn con la oferta ha sido constantemente 2 veces o mds en los ultimos ocho
afios. El gpbierna emitié un bono nacional de 1SS 1,200 millones a 10 afios, gue tambien tuvo
una amplia demanda. Por otra parte, el FMI aprobd una Linea de Precaucion y Lquidez [LPL) de
US55 2,700 millones (4,3% del PIB) para Panamd a principics de 2021, que servird de segura contra
lzs crisis externas. El gohierne tiene la Intencidn de tratar este acuerda coma precaucion.

Riesgos de los pasivos por pensiones. Los rigsgos relacionados can los pasivos de pensiones se
han convertido en un riesgo para las perspectivas fiscales a medio plazo. El subcompanente de
beneficios definidos na financiadas del sistema mikts de penslones de Panam4 entrd en un déficit
decaja en 2018, que fue enmascarado par los superavits en otras partes del sistema de seguridad
sacial [C5S). Se espera gue las reservas se agoten a finales de 2023 si ng hay una reforma de las
pensiones, segun las Ultimas estimaciones actuariales.

Estas estimaciones se basan en resultados actuariales que utilizan dates de 2019 {dltimos
disponihles) v pueden no reflejar [2 sltuacidon actual de la caja de la seguridad social. Los activos
de reserva pueden ampliarse hasta 2025 gracias a la gestién de activos entre [2s distintos fondos
delsistema de seguridad social vy ala actual recuperacién del mercado Iaboral. Las modificaciones
paramétricas pueden no ser suficientes para garantizar la sostenibilidad, dade el sonstante
descenso de la relacién entre cotizanles y pensionistas y [os bajos niveles de reserva, y pueden
ser Necasarios mas recursos del gobierno.

El subsistema de pensiones da prestacian definida atiende a 1os trabajadores que tenlan 35 afios
a finales de 2005. Se preve que el déficit del subsisterna de pensiones alcance las USS 1.000
millones {1,5% del PIB) en 2025 si no se produce ninguna reforma significativa del fondo, segun
las u'timas estimaciones actuaralas. El gobierno organizd un didlogo nacional para debatir
posibles soluciones, pero aun no ha presentado una propuesta final por falla de consensa y par
problemas de datos, Se encargd a la QIT que revisara los datos de |as pensionas, para garantizar
que |a propuesta estuviera respaldada per infarmacién fiable, y que entregara sus resultados a
mediados de 2022, Ahora se espera que el didlogo presente unz propuesta final a finales de
2022. Esperamos gue el gobierno tenga que bacer transferencias al sisterna, pero si na se
promulgan medidas para mejorar la sostenibilidad del fonde, aumentara la necesidad de £stas a
mediana plazo.

Sistema bancario. La liguldez del sisterna bancario sigue sienda sélida. La recuperacian del crédite
ha sido solo gradual, debido a la lenta recuperacidn de la demanda interna y & la mejora gradual
del mercade laboral. Los depdsitos disminuyeron un 0.3% 8l 3er trimestre de 2021 tras un fuerte
aumento durante 2020 del 10.7% como resultadno de |as restricciones de movilidag.

El indicador de adecuacion del capital regulatorio alcanzd el 16% en 2021, muy por encima del

requisitc legal del 8%. Las préstamos deterigrados siguen siendo relativamente bajos, en torm
al 3%. Sin embargo, los préstamos modificados siguen siendo elevados, situdndose en torno :
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19% de los préstamas brutos en el 3er trimastre de 2021, Fitch espera que una proporeinn de
estos préstamos se conviertan en deterlorados en 2022,

Las auloridades panamefias utilizaron el Instrumente de Financiamiento Répido del FMI{US5 515
millanes) a partir de 2020, mantenido en el banco estatal Banco Macional ce Panama, como un
amortiguadar financlers para el sistema bancario &n ausencia de un banco central. Este fondo no
ha sido utilizado por ningun bance hasta el momentc, lo que indica los bajos riesgas de liquidez
presentes an ! sistema financiero.

Mis recientemente, ¢! INEC informé que durante enero de 2022 el Irndice Mensuel de Actividad
Econdmica {IMAE) registrd una tasa de variacion positiva de 11.567%, comparado can el misma
mes del 2021 evidenciando que la recuperacidn de |a actividad econdmica se mantiene, luego del
impacta de lz emargencia sanitariz por el COVID-19.

Durante ese mes la actividad comercial mostré varlaclon pasitiva, por el crecimiento de
indicadores ascciados, comao la reexportacion en la Zana Libre de Celdn, la comercializacion de
vehiculos nueves v la venta de combustible para consumae naclonal.

La construccion también mostrd un desemmpeito favorahle, pringipalmente por la gjecucign de
Inversiones publlcas en cbras de infraestructura v proyectos de viviendas sociales, igualmente
por la reactivacion gradual de proyectos privados. Algunos indicadores vinculados a la actividad
como la preduccidn de cemento y concreto premezclado también mostraron desempefios
POsitivos,

De igual forma, los servicios en hotales y restauranies mejoraron sus niveles en enero de 2022
debido al mayor aforo permitido en los lecales de consumo de alimentos y bebidas. La produccion
industrial manufacturera en algunas acllvidades relacionadas a la elaboracién de productos
alimenticios también registré aumento en el nivel de actividad durante el mes.

La categoria electricidad y agua mostré un nivel de actividad positiva, principalmente en Ia
generacion de clectricidad térmica. El conjunto de los servicios de transporte, almacenamiento
y comunicaciones mostrd tasa positiva, atribuible al movimiento comercial en la Zona Libre de
Coldn, las telecomunicaciones y los ingresos por peajes del Canal,

V1. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

El Emisor s& constituyd en enero de 2022 y ain no ha inicatle operacicnes, por o tanto, su
informacion financiera corresponde a una empresa en etapa preoperativa y se limita a la
Informacian gue se presenta 2 continuacian, 13 cual se corrrsnonde con fa reflejeda en los estados
financieros auditados por la firma Francisco J. Espaf

102



EMERALD CAY BOCAS, S.A.
BALANCE GENERAL PRELIMINAR
AL 15 DE ABRIL DE 2022

(Etapa Pre-Operativa)

(Clfres en USS)
Monto
ACTIVOS
Activo circulante:
{Sastos pre-operativos acumulados 48,651
Impuestos anticipades 987
Total del aclivo circulante 49,638
Total del Actlvo 49 638
PASIVO ¥ PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Cuentas por pagar - pertes refacionadas 1,884

Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado, 47654 scciones nominativas,
con valor de US$1.00 cada una, emitidas y en circulacidn 47,654
\Uilidades acumuladas -
Impuesto complementaric -
Total Patrimanio de los accionistas 47 654

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 45,638
A. liquidez

Dado que el Emisar no refleja aperaciones, ng hay cifras histdricas que puedan ser usadas ¢com
base de comparacldn con las cifras actuales.

B. Recursos de Capital

Al 15 de abril d= 2022, el Emisor no cuenta adn con relaciones bancarias con ningldn banco de o
plaza ni del extranjerc por lo tanto no cuenta atn con facilidades crediticias ctorgadas por
alguna institucidn financiera.

C. Resuitados de las Operaciones
1. Situacién financiera del Emisor al 15 de abril de 2022

Durante los primeras mesas desde su constitucidn no ha habida mayar actividad aor parte de la
sociedad salvo par los gastos pagados anticipadamente durante su etapa preoperativa, los cuales
50N en sU mayaria gastos relacionados con el registro de las Acciones Clase B previo a su oferta
publica. Esta situacion es temporal v cambiard tan pronto el £misor logre la suscripcidn de
acciones adicionales de su capital.

Los pasives alcanzaron la cifra de USS 1,984 y estan representadaos por préstamos recibidos de

partes relacianadas {actuales accionistas) para cubrir principalmente los gastos de constitucié
El ernisor estima cancelar las deudas con partes relacionadas antes del 31 de diciembre de 202
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El Emisar registrd a la fecha un patrimonio total de US$ 47,654 carrespendiente a la capitalizacion
de 47,654 accignes Clase A cen valor nominal USS 1.00, segin lo estipulado en su pacto sacial.

D. Analisis de Perspectivas

La capacidad del Emisor de generar los flujos futuros del negacic dependerd, por una parte, de
su capacidad para levantar [os fondos nacesarios para cumpllr el cronograma previsto y dar Iniclo
la construccion del hotel, el cual se estima sea en julio del 2023 v, por |a otra, del ritmo de
recuperacidn de la actividad ecendmica pastpandemia, tanto an &l pais como en la provincia de
Bacas del Toro,

La fecha estimada d= inicic de operaciones del proyecto Ermerald Cay Bocas, 5.4. es julio del 207~
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Anexo No. 1

{Informe de Availo de las Fincas inscritas al Folio Real No, 10227 y 1022
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ANEXO No. 2

Balance Inicial Pre Operativ:
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EMERALD CAY BOCAS, S. A.

{Una entidad en etapa pre-operativa)

Estados Financieros por el periodo pre-operativo

15 de Abril de 2022

Francisco Espana
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Dictamen de los Auditores Independientes

A la Junta Directiva
EMERALD CAY BOCAS,S. A.

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Emerald Cay Bocas, S.A., (en la
etapa pre-operativa) (la Empresa), los cuales comprenden €  orrespondiente 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, asi como un resumen de las
principales politicas contables aplicadas y otras notas explicativas.

Los estados financieros son responsabilidad de la administracion de Emerald Cay Bocas, S. A.
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinidn sobre estos estados financieros basados en
nuestra auditoria.

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 Opinién

Llevamos a cabo nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades de conformidad con esas normas se describen detalladamente en la
seccién de Responsabilidad del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
informe. Somos independiente de la Empresa de acuerdo con los requerimientos éticos que son
relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en Panama, y hemos cumplido nuestras
otras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requerimientos. Creemos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra
opinion.

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 informe del
auditor que incluye nuestra opinion. La seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no
es una garantia de que una auditoria llevada a cabo de acuerdo con las Normas Internacionales de



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 econdémicas de los usuarios realizadas tomando en cuenta
estos estados financieros.

Los estados financieros antes mencionados, fueron preparados conforme a principios y practicas
generalmente aceptadas en la Republica de Panama, los cuales pueden diferir, en algunos aspectos
importantes, con los estados financieros preparados conforme a principios contables y practicas
aprobadas por el Comité Internacional de Normas de Contabilidad, por lo que el usuario debe
considerar esta situacion al analizar e interpretar estos estados financieros.
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.

BALANCE GENERAL

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADOS EL 15 DE ABRIL DE 2022
{Etapa Pre-Operativa)

En USD$
Notas ~___ ABRIL
2022
ACTIVOS
Activo circulante:
Gastos pre-operativos acumulados 48,651
Impuestos anticipados 987
Total de! activo circulante 49,638
Total del Activo 49,638
PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Cuentas por pagar - partes relacionadas 3 1,984

Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado, 47,654 acciones nominativas, con
valor de US$ 1.00 cada una, emitidas y en circulacion. 4 47,654

Utilidad acumulada .
47,654

Total de pasivo y Patrimonio de accionistas 439,638

Las notas que se acampanian son parte integral de estos estados financieros
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

PERIODO INICIAL INTERINO DE TRES (3) MESES TERMINADCQS EL 15 DE ABRIL DE 2022
{Etapa Pre-Operativa)

En USD$
ABRIL
Notas 2022
INGRESOS:
Servicios -
Otros ingresos .
GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS:

Gastos generales y administrativos -
Utilidad antes de impuesto sobre la renta -
Provision para impuesto sobre la renta -
Utilidad neta S,

Las notas que se acompafan 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 USD$
ABRIL
2022
Capital:
Saldo a! inicio del perioda -
Emisién de acciones 47,654
Saldo al final del periodo 47 854
Utilidades acumuladas:
Saldo al inicio del periodo -
Utilidad neta del periodo -
Saldo al final del periodo -
Total patrimonio de los accionistas 47,654

Las notas que se acompafan son parle integral de estos estados financieros
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EMERALD CAY 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 USD$
ABRIL
2022
Actividades de operacion:
Utilidad neta de! periodo -
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo
Camobios en activos y pasivos operativos:
Aumento en gastos pre-operativos acumulados (48,651)
Aumento impuestos anticipados (987)
Flujos de efectivo usado en las actividades
de operacion (49,638)
Actividades de financiamiento:
Emision de acciones 47,654
Aumento en cuentas por pagar - partes relacionadas 1,984
Flujos de efectivo provisto en las actividades
de financiamiento 49,638
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo ()]
Efectivo al inicio del pericdo -
Efectivo al final del periodo 0

Las nolas que se acompaiian son parle integral de estos estados financieros
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
{Panamd, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros (Etapa Pre-Operativa)
15 de abril de 2022

(1) Operacién y constitucion
Emerald Cay Bocas, S.A. (en adelante "la Empresa") fue constituida de acuerdo a las leyes de la
Repiblica de Panama, sociedad legalmente constituida en la Republica de Panami y se
encuentra debidamente inscrita al Folio 155717303 de la Seccidn Mercantil del Registro
Publico, desde enero de 2022. La Empresa esta en etapa pre-operativa, para el desarrollo de un
proyecto hotelero, como se describe en la Nota (4) més adelante.

Las oficinas principales de la Empresa estan ubicadas e¢n la Ciudad de Panama, Costa del
Este, MMG Tower, Piso 12, Burd.

{2) Resumen de politicas de contabilidad mas significativas
A continuacién presentamos un resumen de las politicas contables mas importantes adoptadas

por la compaiiia en la preparacién de los estados financieros:

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NITFs) del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad y las
imterpretaciones emitidas por ¢l Comité Permanente de Interpretaciones de la (IASB).

Base de preparacion
1os estados financieros son preparados con base al costo histérico.

l.os estados financieros estin expresados en dolar (USS$) [a unidad monetaria de los Estados
Unidos de Ameérica, la cual esta a |a par y es de libre cambio con el Balboa (B/.), unidad
monetaria de la Republica de Panama. La Republica de Panama no emite papel moneda y en
su fugar el dolar de los Estados Unidos es de curso legal.

Provisiones

La Cowmpaiiia reconoce una provision en el balance, cuando producto de un evento posterior, la
administracion adquiere una obligacion legal o contractual, por la cual es probable que requiera
realizar un desembolso econdémico para cancelar la obligacion. Sin embargo, el monto de esta
provision puede diferir del monto final.

Uso de estimaciones

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, en la preparacion de los
estados financieros, se requiere que la administracion 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
periodo. Los resultados reales podrian ser diferentes a las estimaciones.

Equivalentes de efectivo
Para propdsitos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen, el
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EMERALD CAY BOCAS, S.A.
(Panam4, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros (Etapa Pre-Operativa)
31 de marzo de 2022

efectivo en caja, los saldos en cuentas corrientes y en depositos a plazo fijo en bancos con
vencimientos originales de tres meses o menos.

(3) Saldos con partes relacionadas
Al 15 de abril de 2022, los saldos y las transacciones con partes relacionadas, se resumen asi:

2022
Cuentas por pagar:
Accionistas US$ 1.984
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 adicion, el accionista ha confirmado que no requerira el pago de este saldo,
hasta la empresa inicie operaciones.

(4) Capital social v acciones

Tal como lo establece la cldusula tercera del pacto social, el capital social sera 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 CIENTO TREINTA Y SEIS MIL
CIENTO CINCUENTA Y CUATRO (136,154) acciones todas de un valor nominal de UN DOLAR
(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 MIL QUINIENTAS (88,500) acciones de la Clase B.

(5) Proyecto hotelero

La Empresa tiene previsto el desarrollo del proyecto denominado EMERALD CAY BOCAS, S.A.
con un capital total de inversién aproximado de US$88,500,000 que plantea un desarrollo turistico
inmerso en la hermosa naturaleza y vegetacion de la [sla Pastor de Bocas del Toro. El proyecto
cuenta con amplias dreas de paisajismo entre las edificaciones distribuidas en el terreno bajo un
ambiente de baja densidad y altura, con el propésito de proveer un espacio de conexén con la
naturaleza. La actividad principal del hotel es la pesca deportiva y la exploracion de las playas,
islas, arrecifes y otras bellezas naturales tipicas del Archipiélago de Boacas del Toro. El hotel
gozara con panoramicas vistas al mar y a las montafias de la Provincia de Bocas del Toro en tierra
firme, con ciento catorce (114) habitaciones y doscientas treinta y cuatro (234) camas, ofreciendo
ademas servicio de restaurante, bares y cafés para el deleite del piblico en general que pasea por el
area de la Isla Pastor.

El proyecto se encuentra registrado ante la Autoridad de Turismo de Panama (ATP) para el
reconocimiento de los incentivos fiscales turisticos correspondientes.

Las fechas estimadas de inicio de construccién y de inicio de operaciones son julio 2023 y

julio 2025, respectivamente.
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