PROSPECTO INFORMATIVO DEFINITIVO

MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS
MMD-21, S.A., es una sociedad anénima constituida y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panama,
constituida mediante la Escritura Publica No. 8,032 de 15 de noviembre de 1999 de la Notaria Décima del Circuito de Panama,
debidamente inscrita en la Seccidon de Micropelicula (Mercantil) a la Ficha 370550, Documento Redi 46763, desde el 22 de
noviembre de 1999; domiciliada en Llano Bonito, Avenida Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige, Local No.5, Panama,
Republica de Panamd, Teléfono 282- 4871

BONOS CORPORATIVOS
Hasta US$8,000,000.00

La Junta de Accionista y Junta Directiva del Emisor, mediante resoluciones aprobadas el 7 de febrero de 2022 y 6 de diciembre
de 2022, autorizé una Emision y Oferta Publica de Bonos Corporativos (en adelante denominados Jos “Bonos”) en forma
nominativa, registrados y sin cupones, por un valor nominal de hasta Ocho Millones de Délares (US$8,000,000.00), moneda
de los Estados Unidos de América, sujeto al registro de los mismos en la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV”)
y su listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. (“Latinex™) (en adelante la “Emision”). La relacion entre el valor
nominal de esta Emisién y el capital pagado del Emisor es de 380.95x veces al 31 de marzo de 2022 y 380.95x veces al 31 de
diciembre de 2021. Los Bonos seran emitidos en multiples series de Bonos Garantizados hasta por la suma de Dos Millones
de Dolares (US$2,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América con Fecha de Vencimiento de hasta 15 afios
contados desde la Fecha de Emision de la respectiva Serie, y miltiples series de Bonos Subordinados No Acumulativos hasta
por la suma de Seis Millones de Délares (US$6,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América, con Fecha de
Vencimiento de hasta cincuenta (50) afios contados desde la Fecha de Emision de la respectiva Serie, todas en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000.00) o multiplos de dicha denominacion, segin las necesidades del Emisor. Para cada una de las
series de Bonos de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de intereses, la cual podrd ser mensual,
trimestral, o semestralmente. El pago de intereses se hara el ultimo dia de cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago™),
y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Hébil siguiente. La tasa de interés sera previamente
determinada por el Emisor para cada una de las series y podré ser fija o variable. La tasa variable serd la que resulte de sumar
un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa de financiacion garantizada utilizada por los bancos para
fijar el precio de los derivados y préstamos denominados en dolares o Secured Overnight Financing Rate (SOFR) administrada
por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York, cotizada para periodos de treinta (30), noventa (90) o ciento ochenta (180)
dias. La tasa variable de los Bonos se revisara en cada Periodo de Interés, tres (3) dias habiles antes de cada Periodo de Interés
por empezar y la Tasa de Interés Efectiva se notificard por el Emisor mediante el procedimiento para la remision de Hechos
Relevantes a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y a Latinclear tres (3)
dias habiles antes de la fecha de inicio de cada Periodo de Interés. Los intereses pagaderos con respecto a cada Serie de Bonos
seran calculados para cada Perfodo de Interés aplicando la tasa de interés aplicable sobre el saldo a capital del Bono,
multiplicando la cuantia resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés, (incluyendo el primer dia de dicho
periodo de interés, pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho periodo de interés), dividido entre trescientos sesenta
y cinco (365) y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba). La Fecha
de Emision Respectiva, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Vencimiento, el Plazo, la Tasa de Interés, la Frecuencia de
Pago de Interés, el Monto de cada Serie y el Uso de Fondos seran notificados por el Emisor a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos
dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie. Para las Series de Bonos Garantizados se comunicara
a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., con no menos de dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva si: (a) el Pago de Capital serd mediante un cronograma de amortizacion con la
inclusién del Periodo de Gracia, si lo hubiere, y la respectiva tabla de amortizacién o si serd mediante un solo pago en su
respectiva Fecha de Vencimiento; y (b) las restricciones financieras, si las hubiere. El capital de los Bonos Subordinados No
Acumulativos se pagara en la respectiva Fecha de Vencimiento de cada serie. El cilculo de los intereses sera efectuado por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia. Los Bonos Garantizados estaran garantizados por un Contrato de Fideicomiso de
Garantia (término que se define en el glosario del Prospecto Informativo). Toda la informacién y documentacion sobre las
Garantias serd remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias Hébiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie de Bonos Garantizados, para que sea analizada y aprobada. Luego de
contar con la respectiva aprobacion de la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor podrd comunicar mediante
Suplemento al Prospecto Informativo, dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia y
demas condiciones de la Serie que sera Garantizada. En comité de calificacion de riesgo, Pacific Credit Rating decidi6 asignar
la calificacion de PABBB para los Bonos Corporativos Garantizados y PABBB- para los Bonos Subordinados no Acumulativos



con perspectiva “Estable” de MMD 21, S.A. con informacién al 31 de diciembre de 2021. UNA CALIFICACION DE
RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

Precio inicial de venta: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION
FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DE NEGOCIO DEL EMISOR. LA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS
SOLICITUDES DE REGISTRO, ASI COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADA
POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE SU EMISION
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[Total | 8,000,000.00 | 91,038.89 | 7,908961.11 |

* Oferta més intereses acumulados (si la fecha de liquidacion no coincidiese con la fecha de emisién o con un Dia de Pago).
Precio inicial sujeto a cambios.

** Incluye: comision de negociaciéon en mercado primario de la Bolsa Latinoamericana de Valores, tarifa de registro por oferta
publica en la SMV, inscripcion en la LATINEX, cédigo ISIN, mantenimiento anual de LATINEX, inscripcién de valores en
Latinclear, mantenimiento anual de Latinclear, comision de agente estructurador, comision de colocacion, comision de Agente
de Pago, Registro y Transferencia y otros gastos.

EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR’ LA BOLSA
LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION
ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

Fecha de Oferta: 23 de enero de 2023

Niuimero de Resolucion y Fecha de Autorizacion: Resolucién No. SMV- 25-23 del 23 de enero de 2023

Fecha de Impresion: 25 de enero de 2023



EMISOR
MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS
Llano Bonito, Avenida Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige. Local No.5
Panamg, Republica de Panama
Teléfono: (507) 282- 4871
Fax: No disponible
Persona de contacto: Carlos Raul Piad Herbruger
Correo electronico: crpiad@gmail.com
Sitio web: No disponible

ASESOR FINANCIERO Y AGENTE ESTRUCTURADOR
INSIGNIA FINANCIAL ADVISORS, CORP.

Torre Capital Plaza, Oficina # 605, Costa del Este, Ciudad de Panama
Apartado postal: 0832-2795 World Trade Center, Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 300-2046
Fax: (507) 300-2047
Persona de contacto: José Galan
Correo electronico: emisiones@jinsigniafa.com
Sitio web: www.insigniafa.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
CAPITAL ASSETS CONSULTING, INC.
Direccion: Edificio Torre Capital
Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle 58 Obarrio
Apartado 0823-05992
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 307-2930 / (507) 307-2931
Fax: No disponible
Contacto: Homero Londoiio
Correo electronico: hlondono@capitalassets.com.pa
Sitio web: www. capitalbank.com.pa/capital-assets/

AGENTE COLOCADOR Y PUESTO DE BOLSA
CAPITAL ASSETS CONSULTING, INC.
Direccion: Edificio Torre Capital
Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle 58 Obarrio
Apartado 0823-05992
Panam4, Republica de Panamé
Teléfono: (507) 307-2930 / (507) 307-2931
Fax: No Disponible
Contacto: Homero Londoiio
Correo electronico: hlondono@capitalassets.com.pa
Sitio web: www. capitalbank.com.pa/capital-assets/

ASESOR LEGAL
FABREGA MOLINO
BMW Plaza, Calle 50, Piso 9
Panama, Republica de Panama
Teléfono.: (507) 301-6600
Fax: (507) 301-6606
Persona de contacto: Tatiana Abadia/Denisse Correa
Correo electrénico: tabadia@fmm.com.pa/dcorrea@fmm.com.pa
Sitio web: www.fmm.com.pa



CENTRAL DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear)
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panama
Apartado Postal 0823-04673
Panama4, Republica de Panama
Teléfono: (507) 214-6105
Fax: (507) 214-8175
Contacto: Maria Guadalupe Caballero
Correo electronico: operaciones@latinexgroup.com
Sitio web: www.latinexcentral.com.pa

INSCRIPCION DE VALORES
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
Calle 49 y Avenida Federico Boyd, Edificio Bolsa de Valores de Panaméa
Apartado Postal 0823-00963
Panam4, Replblica de Panama
Teléfono: (507) 269-1966
Fax: (507) 269-2457
Contacto: Olga Cantillo
Correo electronico: bolsa@latinexgroup.com
Sitio web: www latinexbolsa.com

REGISTRO DE VALORES
Superintendencia del Mercado de Valores
Calle 50
P.H. Global Plaza, Piso 8
Apartado Postal 0832-228 1 WTC
Panama. Republica de Panama
Teléfono: (507) 501-1700
Fax: No Disponible
Correo electronico: info@supervalores.gob.pa
Sitio web: www.supervalores.gob.pa

AUDITORES EXTERNOS
G&F Contadores
The Cube Coworking, Jardines del Hotel El Panama4, local 10-11
Apartado postal: No disponible
Teléfono: (507) 310-9984
Fax: No disponible
Persona de contacto: Rita Gutierrez
Correo electrénico: rita.gutierrez@gfcontadorespa.com
Sitio web: No disponible

AUDITORES INTERNO
Lourdes Fong
Llano Bonito, Avenida Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige. Local No.5
Apartado Postal: No disponible
Panamad. Republica de Panama
Teléfono: (507) 6112-4359
Contacto: Lourdes Fong
Email: Ifong@gscontadoresea.com
Sitio web: No disponible

CALIFICADORA DE RIESGO
Pacific Credit Rating
Urbanizacion San Francisco, Edificio Quartier, No. 22 C
Apartado postal: No Disponibie
Teléfono: (507) 203-1474
Fax: No disponible
Persona de contacto: Tatiana Torres
Correo electronico: ttorres@ratingspcr.com
Sitio web: www.ratingsper.com
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I. RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA

LA _INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS
PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA, Y EL DETALLE DE L.OS FACTORES
DE RIESGOS DE LA MISMA. EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA
SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL
PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO Y SOLICITAR ACLARACION EN CASO DE NO
ENTENDER ALGUNO DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES, INCLUYENDO L.OS FACTORES DE
RIESGO DE LA EMISION.

Emisor: MMD-21, S.A. y Subsidiarias

Tipo de Valor y Series:
Los Bonos Garantizados y los Bonos Subordinados
No Acumulativos podran ser emitidos en miltiples
series, segun lo establezca el Emisor de acuerdo con
sus necesidades.

Moneda de pago de la obligacion: Dolares de los Estados Unidos de América "US$".

Monto de la oferta: El saldo a capital de los Bonos Garantizados
emitidos y en circulacién en ningin momento podra
exceder la suma de Dos Millones de Dolares
(US$2,000,000.00).

El saldo a capital de los Bonos Subordinados No
Acumulativos emitidos y en circulacién en ningiin
momento podra exceder la suma de Seis Millones de
Dolares (US$6,000,000.00).

El saldo a capital de los Bonos emitidos y en
circulacién no podra exceder la suma de Ocho
Millones de Dolares (US$8,000,000.00), moneda de
los Estados Unidos de América.

El monto de cada Serie sera notificado por el Emisor
a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante
un suplemento al Prospecto Informativo, con no
menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva.

El valor nominal de esta Emision representa 380.95
veces el capital pagado del Emisor al 31 de
diciembre de 2021.




El valor nominal de esta Emision representa 380.95
veces el capital pagado del Emisor al 31 de marzo
de 2022.

Representacion de los Bonos:

Los Bonos seran emitidos de forma inmovilizada,
registrada y sin cupones, y representados por medio
de anotaciones en cuenta. No obstante, Ios
inversionistas tendran derecho a solicitar la
materializacion de su inversion, mediante la emision
fisica de uno o mas Bonos.

Titularidad:

Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.

Denominacion del valor nominal de los Bonos:

Los Bonos seran emitidos en denominaciones de
Mil Délares (US$1,000.00) y en sus multiplos.

Precio inicial de oferta:

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

Fecha de la oferta:

23 de enero de 2023.

Fecha de Oferta Respectiva:

Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada
serie de Bonos. La Fecha de Oferta Respectiva sera
notificada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A., mediante un suplemento al
Prospecto Informativo, con no menos de dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Fecha de Emision Respectiva:

Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada
serie de Bonos. La Fecha de Emision Respectiva
sera notificada por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con no menos
de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva.

Fecha de vencimiento y pago de capital:

Los Bonos Garantizados podran ser emitidos con
plazos de pago de capital de hasta quince (15) afios,
contados a partir de la Fecha de Emision Respectiva
de cada serie.

Para cada una de las series de los Bonos
Garantizados, el saldo insoluto a capital de cada
Bono se pagara mediante: (i) un solo pago a capital,




en su respectiva Fecha de Vencimiento; o (ii)
mediante amortizaciones a capital, en cuyo caso el
Emisor tendra derecho a establecer un periodo de
gracia para el pago del capital para una o mas series
de Bonos (cada uno, un “Periodo de Gracia”) el cual
no podra ser mayor a veinticuatro meses (24) meses
contados a partir de la Fecha de Emision Respectiva.
Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo
hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos
Garantizados de cada serie se pagara de acuerdo con
la tabla de amortizacion que sera notificada a la
Superintendencia de Mercado de Valores con no
menos de dos (2) dias habiles antes de su Fecha de
Oferta Respectiva, hasta su respectiva Fecha de
Vencimiento o hasta su Fecha de Redencion
Anticipada. La forma de Pago de Capital y el
Periodo de Gracia, si lo hubiere, seran notificados
por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos de dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Las
amortizaciones a capital seran efectuadas en Dias de
Pago durante el periodo de vigencia de la serie
correspondiente. En caso de que el Dia de Pago no
sea un Dia Habil, entonces el pago se har4 el primer
Dia Habil siguiente.

Para las Series de Bonos Garantizados se
comunicara a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa de Latinoamericana de Valores
S.A. con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva si el Pago de Capital
sera mediante un cronograma de amortizacion con
la inclusion de la respectiva Tabla de Amortizacion
o si sera mediante un solo pago en su respectiva
Fecha de Vencimiento.

El plazo de las obligaciones derivadas de los Bonos
Subordinados No Acumulativos sera de hasta
cincuenta (50) afios, a partir de la Fecha de Emisién
Respectiva de cada serie.

El capital de los Bonos Subordinados No
Acumulativos se pagara en la respectiva Fecha de
Vencimiento de cada serie respectiva.

Redencion Anticipada de los Bonos Garantizados:

Los Bonos Garantizados de cualquier serie podran
ser redimidos total o parcialmente, a opcion del
Emisor a partir de su Fecha de Emisién Respectiva
y al 100% de su Saldo Insoluto. Cualquier redencién
anticipada, ya sea parcial o total podra ser efectuada
en cualquier fecha. En los casos de redenciones




parciales por el Emisor, no aplicara un monto
minimo. Dicho pago se deberd realizar a prorrata a
todos los Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados de la Serie a redimir. En caso de que
el Emisor decida redimir anticipadamente estos
Bonos Garantizados, asi lo comunicard a los
Tenedores Registrados de la Serie a redimir, con no
menos de diez (10) dias calendario de anterioridad a
la Fecha de Redencion Anticipada, mediante el
procedimiento para la remision de Hechos
Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores
con indicacion del monto de los Bonos Garantizados
a ser redimidos, la Fecha de Redencion Anticipada
y la Serie que corresponde. Dicho pago se debera
realizar a prorrata a todos los Tenedores Registrados
de los Bonos Garantizados de la Serie a redimir. La
porcion del saldo redimida de los Bonos
Garantizados dejara de devengar intereses a partir de
la Fecha de Redencion Anticipada, siempre y
cuando el Emisor aporte e instruya pagar al Agente
de Pago, Registro y Transferencia las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencion anticipada.

Redencion anticipada de los Bonos Subordinados No
Acumulativos:

Los Bonos Subordinados No Acumulativos de
cualquier serie podran ser redimidos total o
parcialmente, a opcién del Emisor a partir de su
Fecha de Emision Respectiva y al 100% de su Saldo
Insoluto. Cualquier redencién anticipada, ya sea
parcial o total podra ser efectuada en cualquier
fecha. En los casos de redenciones parciales por el
Emisor, no aplicara un monto minimo. Dicho pago
se debera realizar a prorrata a todos los Tenedores
Registrados de los Bonos Subordinados WNo
Acumulativos de la Serie a redimir. En caso de que
el Emisor decida redimir anticipadamente estos
Bonos Subordinados No Acumulativos, asi lo
comunicara a los Tenedores Registrados de la Serie
a redimir, con no menos de diez (10) dias de
anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada,
mediante el procedimiento para la remision de
Hechos Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. y la Superintendencia de Mercado de
Valores con indicaciéon del monto de los Bonos
Subordinados No Acumulativos a ser redimidos, la
Fecha de Redencion Anticipada y la Serie que
corresponde. Dicho pago se debera realizar a
prorrata a todos los Tenedores Registrados de los
Bonos Subordinados No Acumulativos de la Serie a
redimir. La porcion del saldo redimida de los Bonos




Subordinados No Acumulativos dejara de devengar
intereses a partir de la Fecha de Redencién
Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e
instruya pagar al Agente de Pago, Registro y
Transferencia las sumas de dinero necesarias para
cubrir la totalidad de los pagos para la redencién
anticipada.

No se podran realizar redenciones anticipadas de
Bonos Subordinados No Acumulativos mientras
existan Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion

Tasa de interés:

La tasa de interés sera previamente determinada por
el Emisor para cada una de las series y podra ser fija
o variable. La tasa variable sera la que resulte de
sumar un margen, a ser establecido exclusivamente
por el Emisor, a la tasa de financiacion garantizada
utilizada por los bancos para fijar el precio de los
derivados y préstamos denominados en dolares o
Secured Overnight Financing Rate (SOFR)
administrada por el Banco de la Reserva Federal de
Nueva York cotizada para periodos de treinta (30),
noventa (90) o ciento ochenta (180) dias. La tasa
variable de los Bonos se revisara en cada Periodo de
Interés, tres (3) dias habiles antes de cada Periodo de
Interés por empezar y la Tasa de Interés Efectiva se
notificard por el Emisor mediante el procedimiento
para la remision de Hechos Relevantes a la
Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A. y a Latinclear tres
(3) dias habiles antes de la fecha de inicio de cada
Periodo de Interés.

La tasa de interés y la Frecuencia de Pago de Inter¢s,
sera comunicada a la Superintendencia de Mercado
de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de dos (2) Dias Hébiles antes de la
Fecha de Oferta respectiva.

Base de calculo:

365/365

Fecha de pago de intereses:

Para cada una de las series de Bonos de que se trate,
el Emisor determinara la Frecuencia de Pago de
Interés, la cual podra ser mensual, trimestral, o
semestralmente. El pago de intereses se hara el
altimo dia de cada Periodo de Interés (cada uno, un
“Dia de Pago™), y en caso de no ser este un Dia
Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil
siguiente.




Los Bonos Subordinados No Acumulativos no
devengaran intereses durante el periodo de
suspension de Intereses, cuando asi lo establezca el
Emisor.

Suspension de pago de intereses para los Bonos
Subordinados No Acumulativos:

El Emisor tendra derecho a suspender el pago de
intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, uno o mas periodos de interés si: (a)
la Junta Directiva del Emisor lo estima conveniente;
o (b) el Emisor determina que esta en
incumplimiento, o que dicho pago de intereses lo
hard incumplir con alguna de las restricciones
financieras de los Bonos Garantizados que sera
comunicada a la Superintendencia de Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta respectiva (si hubiesen Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion).

En este caso, los Bonos Subordinados No
Acumulativos no generaran ni acumularan intereses
durante el periodo de suspension de generacion y
pago de intereses determinado por el Emisor.

La suspension del pago de intereses no constituira
un Evento de Incumplimiento de los Bonos
Subordinados No Acumulativos.

La suspension del pago de intereses podra hacerse
para Periodos de Interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara
aviso previo a la Superintendencia del Mercado de
Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., y a los Tenedores, con no menos de diez (10)
dias calendarios de anticipacion a la Fecha de
Suspension de pago de intereses para los Bonos
Subordinados No Acumulativos, mediante el
procedimiento para la remision de Hechos
Relevantes a ia Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores.

Aquellos inversionistas que adquieran Bonos
Subordinados No Acumulativos en el mercado
secundario recibiran: (a) el pago de intereses
acumulados desde el ultimo Dia de Pago hasta la
Fecha de Suspensién de pago de intereses para los
Bonos Subordinados No Acumulativos, en caso de
que la fecha de liquidacion sea posterior a la Fecha
de Suspension de pago de intereses para los Bonos
Subordinados No Acumulativos; o (b) el pago de




intereses acumulados desde el ultimo Dia de Pago
hasta la fecha de liquidacion, en caso de que la fecha
de liquidacidén sea anterior a la Fecha de Suspensién
de pago de intereses para los Bonos Subordinados
No Acumulativos.

Subordinacion de los Bonos Subordinados
Acumulativos y existencia de acreencias con
preferencia:

No

Los Bonos Subordinados No Acumulativos han sido
declarados por el Emisor como una deuda
subordinada. Sin embargo, en caso de aprobarse la
liquidacion y/o disolucion o de iniciarse un proceso
concursal de liquidacién del Emisor, el pago del
capital y de los intereses causados y no pagados
correspondientes a los Bonos Subordinados No
Acumulativos concurrird al pago de los demaés
créditos comunes del Emisor en las distribuciones
generales de la masa de bienes, de conformidad con
las prerrogativas y derechos que establece la ley. El
pago de capital e intereses causados y no pagados
correspondientes a los Bonos Garantizados
constituiran créditos privilegiados, teniendo derecho
a ser pagados de la ejecucion de las garantias reales
constituidas sobre los bienes del Emisor con el orden
de prelacion que establece el Cdodigo Civil y la ley;
sin embargo, en caso de que luego de la ejecucion
de dichas garantias reales, no alcance para pagar a
dichos acreedores privilegiados, estos concurriran
por el saldo pendiente de pago con los acreedores
quirograficos en las distribuciones generales como
un acreedor comun.

Prelacion:

Las Series de los Bonos Garantizados constituirdn
una obligacion directa, no subordinada 'y
garantizada del Emisor. Las Series de Bonos
Subordinados No Acumulativos, no gozaran de
garantia y estaran sujetas a la prelacion establecidas
por las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene
preferencia sobre las demas acreencias que se
tengan contra el Emisor, excepto, en caso de las
Series de Bonos Garantizados, hasta el valor de las
garantias, y en general, por las prelaciones
establecidas por las leyes aplicables en caso de
proceso concursal de reorganizacién o liquidacion,
cuyos procesos concursales estan regulados por la
Ley 12 de 19 de mayo de 2016.




Uso de los Fondos:

Los fondos netos de la venta de los Bonos. luego de
descontar los gastos de la Emisidn, equivalen a
US$7,908,961.11. Los fondos netos proveniente de
los Bonos Subordinados No Acumulativos seran
utilizado para: A) Cancelar cuentas por pagar a
compafifas relacionadas que ascienden a US$
68,717.00 al 31 de marzo de 2022 B) CANCELAR
LAS CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS
QUE EQUIVALEN A UN MONTO DE USS$
1,468,877.00 AL 31 DE MARZO DE 2022.

Los fondos remanentes, que resultan US$
6,371,367.11 al 31 de marzo de 2022, producto de la
venta de los Bonos Subordinado No Acumulativos
y de los Bonos Garantizados, podran ser utilizados
para cualquiera de los siguientes fines: realizar
préstamos a partes relacionadas, capital de trabajo,
inversion en propiedad, maquinaria, mobiliario y/o
equipos, y/o reestructurar deudas y/o compromisos
financieros.

Correspondera a la administracion del Emisor
decidir sobre el uso de los fondos remanentes de la
colocacion de los Bonos, en atencién a las
condiciones de negocios y necesidades financieras
de la empresa, asi como también en consideracion a
los cambios que pudieran darse en relacidn con las
condiciones financieras de los mercados de
capitales.

Fuente de pago:

El repago de capital e intereses de los Bonos
provendrd de los flujos generados por: (a) los
contratos de alquiler suscritos entre el Emisor y sus
arrendatarios; y (b) el contrato de préstamo que sera
suscrito entre el Emisor y MMD Servicios
Integrales, S.A. un dia habil posterior a la Fecha de
Emision de la primera Serie de Bonos Subordinados
No Acumulativos.

Garantias:

Las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de los
Bonos Subordinados No Acumulativos no contaran
con garantia alguna, sea real o personal. Sin
perjuicio del hecho que, como se sefiala en el
presente Prospecto Informativo, al momento en que
se registra la Emision, la misma no es garantizada,
respecto a la posibilidad de que se emitan Series de
Bonos Garantizados, queda entendido que las Series




de Bonos Garantizados estaran garantizados por un
Fideicomiso de Garantia.

El Emisor contara con sesenta (60) dias calendarios
contados desde el momento en que se encuentre
registrada la emision de la primera Serie de Bonos
Garantizados para constituir las garantias sobre
bienes muebles a favor del Fideicomiso de Garantia.
En el evento que se constituyan a favor del
Fideicomiso de Garantia, garantias sobre bienes
inmuebles, el Emisor contara con un plazo de ciento
veinte (120) dias calendario contados desde la Fecha
de Emision Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados.

Toda la informacién y documentacion sobre las
Garantias serd remitida a la Superintendencia del
Mercado de Valores con una antelacion de sesenta
(60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados, para que sea analizada y aprobada.
Luego de contar con la respectiva aprobacion de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el
Emisor podra comunicar mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, dos (2) dias habiles antes de
la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia
y demas condiciones de la Serie que sera
Garantizada. Toda la documentacién relacionada a
la garantia y al Fiduciario deberda cumplir con lo
establecido en el Texto Unico del Acuerdo No. 2-
2010.

EL INVERSIONISTA POTENCIAL
INTERESADO EN  ADQUIRIR BONOS
GARANTIZADOS DEBERA LEER EL
SUPLEMENTO AL  PROSPECTO QUE
CONTENGA LA DESCRIPCION DE LAS
GARANTIAS Y DEMAS CONTRATOS Y
DOCUMENTOS.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa

Capital Asset Consuiting, Inc.

Auditores Externos

G&F Contadores

Ley Aplicable

Tanto la oferta publica de los Bonos como los
derechos y las obligaciones derivados de estos se
regiran por las leyes de la Republica de Panama y a
los reglamentos y resoluciones de la
Superintendencia del Mercado de Valores.
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Calificacion de Riesgo de la Emision

En comité¢ de calificacion de riesgo del 4 de
noviembre de 2022, Pacific Credit Rating decidid
asignar la calificacion de PABBB para los Bonos
Corporativos Garantizados y PABBB- para los
Bonos Subordinados no Acumulativos con
perspectiva “Estable” de MMD 21, S.A. con
informacién al 31 de diciembre de 2021.

Agente de Pago, Registro y Transferencia

Capital Assets Consulting, Inc

Asesor financiero y Agente Estructurador

Insignia Financial Advisors, Corp.

Asesor legal

Fabrega Molino

Fiduciario

Toda la informacion y documentacion sobre las
Garantias en donde se identificara al Fiduciario sera
remitida a la Superintendencia del Mercado de
Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la
primera Serie de Bonos Garantizados, para que sea
analizada y aprobada. Luego de contar con la
respectiva aprobacién de la Superintendencia del
Mercado de Valores, el Emisor podrd comunicar
mediante Suplemento al Prospecto Informativo, dos
(2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la
Serie respectiva, la garantia y demas condiciones de
la Serie que sera Garantizada. Toda Ia
documentacion relacionada a la garantia y al
Fiduciario debera cumplir con lo establecido en el
Texto Unico del Acuerdo No. 2-2010.

Central de custodia

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear).

Listado

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Registro

Superintendencia del Mercado de Valores:
Resolucion No. SMV- 25-23 del 23 de enero de
2023

Tratamiento fiscal

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias
de Capital Provenientes de la Enajenacion de los
Bonos: De conformidad con lo dispuesto en el
Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del
Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y la Ley 30
del 5 de abril de 2011, para los efectos del impuesto
sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del
impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas
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que dimanen de la enajenacion de valores
registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores, siempre que dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado.

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

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos
fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor el
registro de la transferencia de los Bonos a su
nombre, deberda mostrar evidencia al Emisor de la
retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la
Ley 18 de 2006 en concepto de pago del impuesto
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sobre la renta correspondiente por la ganancia de
capital causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses
generados por los Bonos: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI1 del
Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, modificado por la Ley 8 de 15 de marzo de
2010 que prevé que salvo lo preceptuado en el
articulo 733 del Cddigo Fiscal, adicionado mediante
el paragrafo 1, estaran exentos del impuesto sobre la
renta los intereses u otros beneficios que se paguen
o acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que,
ademas, sean colocados a través de una bolsa de
valores o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no
sean colocados a través de una bolsa de valores o de
otro mercado organizado, los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos
valores causaran impuesto sobre la renta a base de
una tasa tnica de 5% que debera ser retenido en la
fuente, por la persona que pague o acredite tales
intereses.

Esta seccion es meramente informativa y no
constituye una declaracion o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de
Economia y Finanzas de la Republica de Panama
dara a la inversion en los Bonos. Cada Tenedor
Registrado de un Bono debera cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su
inversion en los Bonos antes de invertir en los
mismos.

Modificaciones, cambios y dispensas

A excepcion de (i) las obligaciones impuestas por
disposiciones legales, y (ii) las obligaciones de pago
de capital e intereses, el Emisor podrd ser
dispensado de cumplir una o mas de las obligaciones
a su cargo, para lo cual se requerira el voto favorable
de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos
Garantizados (cuando hayan Bonos Garantizados
emitidos y en circulacion) o de la Mayoria de
Tenedores Registrados de Bonos Subordinados No
Acumulativos  (cuando no  hayan  Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion), de acuerdo
al mecanismo descrito en la Seccion (IHI)(A)(pp) del
presente prospecto informativo.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar
enmiendas al Prospecto y demas Documentos de la
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Emision con el exclusivo propdsito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentaciéon. Cuando tales
enmiendas no impliquen modificaciones a los
términos y condiciones de los Bonos y documentos
relacionados con esta Emision, no se requerira el
consentimiento previo o posterior de los Tenedores
de los Bonos. Tales enmiendas se notificaran por el
Emisor mediante el procedimiento para la remision
de Hechos Relevantes a la Superintendencia de
Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores S.A. y a Latinclear dentro de los dos (2)
Dias Habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen
aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra
modificar los términos y condiciones de los Bonos
Garantizados o de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, o cualquier otro término o condicion
de los Documentos de la Emision, en cualquier
momento: (a) con el voto favorable de la Mayoria de
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados,
cuando hayan Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion; o (b) con el voto favorable de la
Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos
Subordinados No Acumulativos, cuando no hayan
Bonos Garantizados emitidos y en circulacion.

Cuando se trate de modificar una sola serie en
circulaciéon de los Bonos Garantizados o de los
Bonos Subordinados No Acumulativos, se requerird
el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados
que representen un minimo de 51% del saldo a
capital de la totalidad de los Bonos Garantizados o
Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y
en circulacion, de la Serie respectiva.

Cuando el Emisor pretenda modificar los términos y
condiciones de dos o mas Series en circulacion, se
debe presentar ante la SMV las aceptaciones
necesarias de los Tenedores Registrados de cada una
de las Series por separado.

Toda modificacion o reforma a los términos y
condiciones de cualesquiera de los Bonos, debera
cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril
de 2003, modificado por el Acuerdo No. 6-2020 de
21 de mayo de 2020 por el cual la Superintendencia
del Mercado de Valores adopta el Procedimiento
para la Presentacion de Solicitudes de Registro de
Modificaciones a Términos y Condiciones de
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Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores.

Los Tenedores Registrados de los Bonos
Subordinados No Acumulativos no tendran derecho
a participar en las reuniones, ni decidir en los
asuntos reservados a Tenedores Registrados de
Bonos Garantizados. Mientras existan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion, cualquier
decision que deba tomarse con relacién a los
Documentos de la Emisidn, incluyendo decisiones
exclusivamente relacionadas con los términos y
condiciones de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, deberan contar nicamente con la
participacién de los Tenedores de los Bonos
Garantizados, las cuales, para ser aprobadas,
deberan contar con el consentimiento de la Mayoria
de Los tenedores de Bonos Garantizados. Una
reunion de Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados podra ser solicitada por el Emisor, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia y/o
cualquier Tenedor Registrado de Bonos
Subordinados No Acumulativos y convocada por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia para
cualquier decision exclusivamente relacionada con
los términos y condiciones de los Bonos
Subordinados No Acumulativos.

De no existir Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion, cualquier modificacién o dispensa a los
Documentos de la Emision, Ginicamente requeriria
aprobacion de los Tenedores Registrados de los
Bonos Subordinados No Acumulativos.

Copia de la documentacion que ampare cualquier
reforma, correccion enmienda y/o dispensa de los
términos de los Bonos serd suministrada por el
Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores, quien la mantendra en sus archivos a la
disposicién de los interesados.

No obstante lo dispuesto en este Prospecto en
relacion con las reuniones de los Tenedores
Registrados de los Bonos Garantizados o de los
Tenedores de  Bonos  Subordinados  No
Acumulativos, en todos aquellos casos en que sea
necesario conforme a los Documentos de la Emision
obtener la aprobacion, consentimiento, dispensa o
cualquier otra instrucciéon requerida de los
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados o
de los Tenedores Registrados de Bonos
Subordinados No Acumulativos conforme a lo
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dispuesto en el parrafo (a) de la Seccion (III) (A)
(pp) o en los Documentos de la Emision, tal
aprobacion podra ser obtenida en forma escrita, sin
necesidad de reunion, siempre que: (i) el Emisor
expligue en forma detallada, en el documento en el
cual solicite la aprobacion, las materias o temas cuya
aprobacion se solicita y que acompafie ademas, los
documentos e informacion que sean necesarios para
que los Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados o los Tenedores de Bonos
Subordinados No Acumulativos (segin
corresponda) puedan entender las materias o temas
sujetos a aprobacion; y (ii) el documento en el cual
se solicite la aprobacion sea circulado a todos los
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados o
los Tenedores de Bonos Subordinados No
Acumulativos (segiin corresponda). En estos casos,
se entenderd que se ha obtenido la aprobacion del
porcentaje de los Tenedores Registrados de los
Bonos Garantizados o los Tenedores de Bonos
Subordinados No Acumulativos (segun
corresponda) que requiera los Documentos de la
Emision si el documento en que se solicita y explica
las materias que son objeto de la aprobacion es
firmado, sin reservas, por representantes autorizados
de los Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados o los Tenedores de Bonos
Subordinados No Acumulativos (seglin
corresponda) que representen el porcentaje de saldo
insoluto de capital de los Bonos requerido por los
Documentos de la Emision, para aprobar la
respectiva materia o tema sujeto a aprobacion, de
acuerdo a lo establecido en la Seccion (I11) (A) (pp).

Factores de Riego de la Oferta

Riesgo por Ausencia Temporal de Ila
Constitucion de la Garantia en el caso de los
Bonos Garantizados

A la fecha de autorizacion del presente Prospecto, la
Emision no cuenta con garantias. También se
desconoce el Agente Fiduciario, los términos y
condiciones del Contrato de Fideicomiso, el detalle
y condiciones de los bienes o garantias que podrian
formar parte del Fideicomiso.

El Emisor contara con sesenta (60) dias calendarios
contados desde el momento en que se encuentre
registrada la emision de la primera Serie de Bonos
Garantizados para constituir las garantias sobre
bienes muebles a favor del Fideicomiso de Garantia.
En el evento que se constituyan a favor del
Fideicomiso de Garantia, garantias sobre bienes

16




inmuebles, el Emisor contara con un plazo de ciento
veinte (120) dias calendario contados desde la Fecha
de Emisién Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados.

Toda la informacién y documentacién sobre las
Garantias sera remitida a la Superintendencia del
Mercado de Valores con una antelacion de sesenta
(60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados, para que sea analizada y aprobada.
Luego de contar con la respectiva aprobacion de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el
Emisor podra comunicar mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, dos (2) dias habiles antes de
la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia
y demas condiciones de la Serie que sera
Garantizada. Toda la documentacién relacionada a
la garantia y al Fiduciario debera cumplir con lo
establecido en el Texto Unico del Acuerdo No. 2-
2010.

EL INVERSIONISTA POTENCIAL
INTERESADO EN  ADQUIRIR  BONOS
GARANTIZADOS DEBERA  LEER EL
SUPLEMENTO AL  PROSPECTO  QUE
CONTENGA LA DESCRIPCION DE LAS
GARANTIAS Y DEMAS CONTRATOS Y
DOCUMENTOS.

Riesgo por ausencia de Garantias en el caso de los
Bonos Subordinados No Acumulativos

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de
los Bonos Subordinados No Acumulativos no esta
garantizado. Por tanto, el repago de capital e
intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos provendra de los recursos financieros
generales del Emisor.

Riesgo de fluctuaciones en el valor razonable y/o
precio de los Bonos

El valor razonable y/o precio de mercado de las
Series de Bonos sobre las que se pagard un interés
fijo puede verse afectado ante fluctuaciones de las
tasas de interés de mercado, estando dicho riesgo
relacionado con el plazo de cada una de estas Series,
ya que a mayor duracion de la Serie existe mayor
exposicion al riesgo de fluctuaciones en el valor
razonable y/o precio de los Bonos.
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Riesgo de tasa de interés

La Tasa de Interés anual para cada una de las Series
de que se trate podra ser fija o variable a opcién del
Emisor. Por lo tanto, en el caso de ser fija, y que las
tasas de interés del mercado aumenten respecto a los
niveles de tasas de interés vigentes al momento en el
que se emitieron los Bonos de la(s) Serie(s) de que
se trate, el inversionista podria perder la oportunidad
de invertir en otros productos a las tasas de interés
vigentes en el mercado en ese momento y recibir una
tasa de interés superior.

Para los Bonos de tasa variable, existe el riesgo que
la rentabilidad de dichos Bonos disminuya producto
de variaciones en la tasa de referencia utilizada
Secured Overnight Financing Rate (SOFR)
administrada por el Banco de la Reserva Federal de
Nueva York cotizada para periodos de treinta (30),
noventa (90) o ciento ochenta (180) dias.

RIESGO DE USO DE FONDOS PARA
PRESTAMOS O CUENTAS POR PAGAR A
ACCIONISTAS O BENEFICIARIOS FINALES
DEL EMISOR

LOS FONDOS PROVENIENTES DE LA
VENTA DE LOS BONOS SUBORDINADOS
NO ACUMULATIVOS PODRIiAN SER
UTILIZADOS PARA EL PAGO DE
PRESTAMOS O DE CUENTAS POR PAGAR A
ACCIONISTAS O A BENEFICIARIOS
FINALES DEL EMISOR.

Riesgo de Uso del Remanente de Fondos
Recaudados

Los fondos netos de la venta de los Bonos, luego de
descontar los gastos de la Emision, equivalen a
US$7,908,961.11. Los fondos netos proveniente de
los Bonos Subordinados No Acumulativos seran
utilizado para: A) Cancelar cuentas por pagar a
compaiiias relacionadas que ascienden a USS$
68,717.00 al 31 de marzo de 2022 B) CANCELAR
LAS CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS
QUE EQUIVALEN A UN MONTO DE US$
1,468,877.00 AL 31 DE MARZO DE 2022.

Los fondos remanentes, que resultan US$
6,371,367.11 al 31 de marzo de 2022, producto de la
venta de los Bonos Subordinado No Acumulativos
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y de los Bonos Garantizados, podran ser utilizados
para cualquiera de los siguientes fines: realizar
préstamos a partes relacionadas, capital de trabajo,
inversion en propiedad, maquinaria, mobiliario y/o
equipos, y/o reestructurar deudas y/o compromisos
financieros.

Correspondera a la administraciéon del Emisor
decidir sobre el uso de los fondos remanentes de la
colocacién de los Bonos, en atencion a las
condiciones de negocios y necesidades financieras
del Emisor, asi como también en consideracion a los
cambios que pudieran darse en relacion con las
condiciones financieras de los mercados de
capitales.

Por lo tanto, a la fecha del presente Prospecto
Informativo, el Emisor no ha tomado una decision
precisa en cuanto al uso que se proyecta dar al monto
remanente de los fondos netos de la venta de los
Bonos ni su orden de prioridad.

El uso de los fondos de las series de Bonos emitidas
con posterioridad sera notificado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, mediante
Suplemento al Prospecto Informativo, con no menos
de dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta
respectiva. En el caso de otorgamiento de préstamo
a partes relacionadas, debera desarrollarse en el
Suplemento al Prospecto Informativo el mecanismo
de retribucién o retorno de dichos préstamos, si sera
mediante un contrato privado entre las partes y su
visualizacion en los estados financieros del Emisor.

Riesgo de Prelacion

Las Series de los Bonos Garantizados constituiran
una obligacion directa, no subordinada 'y
garantizada del Emisor. Las Series de Bonos
Subordinados No Acumulativos, no gozaran de
garantia y estaran sujetas a la prelacion establecidas
por las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene
preferencia sobre las demds acreencias que se
tengan contra el Emisor, excepto, en caso de las
Series de Bonos Garantizados, hasta el valor de las
garantias, y en general, por las prelaciones
establecidas por las leyes aplicables en caso de
proceso concursal de reorganizacion o liquidacion,
cuyos procesos concursales estdn regulados por la
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Ley 12 de 19 de mayo de 2016. En caso de que el
Emisor se viera en la necesidad de obtener
financiamiento distinto de la presente oferta de
Bonos, la Emision no tendrd prelacidon sobre las
deudas que pudiera contraer el Emisor en el
desarrollo del negocio.

Riesgo de Fuente de Repago

El repago de capital e intereses de los Bonos
provendra de los flujos generados por: (a) los
contratos de alquiler suscritos entre el Emisor y sus
arrendatarios; y (b) el contrato de préstamo que sera
suscrito entre el Emisor y MMD Servicios
Integrales, S.A. un dia habil posterior a la Fecha de
Emision de la primera Serie de Bonos Subordinados
No Acumulativos.

Por lo tanto: (a) una baja ocupacion de los locales
arrendados y/o del canon de arrendamiento
respectivo, podria poner en riesgo el repago del
capital e intereses de los Bonos. Se destaca una
disminucién en los ingresos por alquileres de
33.88% (US$14,544) al comparar 31 de marzo de
2022 contra 31 de marzo del 2021. Esta disminucién
se debe a que durante el afio 2022 no se renovaron
los contratos de alquiler con INTERIOR PANAMA
PJV, S.A. — SUC PENONOME y PAYLESS
SHOESOURCE PANAMA, S.A.; y (b) la capacidad
de repago de los Bonos del Emisor es altamente
susceptible al desempefio financiero de MMD
Servicios Integrales, S.A., cuya informacion
financiera no es de caracter publico.

Ademas, el Emisor contara con un plazo de hasta
(60) dias calendarios contados desde el momento en
que se encuentre registrada la emision de la primera
Serie de Bonos Garantizados para constituir las
garantias sobre bienes muebles a favor del
Fideicomiso de Garantia. En el evento que se
constituyan a favor del Fideicomiso de Garantia,
garantias sobre bienes inmuebles, el Emisor contara
con un plazo de ciento veinte (120) dias calendario
contados desde la Fecha de Emision Respectiva de
la primera Serie de Bonos Garantizados, por lo que
los canones de arrendamiento, contratos de
arrendamiento 'y contrato de préstamo que
constituiran la fuente de repago de los Bonos de
Series Garantizadas podrian no se encontrardn
cedidos durante ese plazo a favor del Fiduciario, por
lo que pudieran ser perseguidos por los demas
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acreedores del Emisor, poniendo en riesgo el repago
de los Bonos.

Toda la informacién y documentacién sobre las
Garantias sera remitida a la Superintendencia del
Mercado de Valores con una antelacion de sesenta
(60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados, para que sea analizada y aprobada.
Luego de contar con la respectiva aprobacion de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el
Emisor podra comunicar mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, dos (2) dias habiles antes de
la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia
y demas condiciones de la Serie que sera
Garantizada. Toda la documentacién relacionada a
la garantia y al Fiduciario deber4d cumplir con lo
establecido en el Texto Unico del Acuerdo No. 2-
2010.

EL INVERSIONISTA POTENCIAL
INTERESADO EN  ADQUIRIR  BONOS
GARANTIZADOS  DEBERA  LEER EL
SUPLEMENTO AL  PROSPECTO QUE
CONTENGA LA DESCRIPCION DE LAS
GARANTIAS Y DEMAS CONTRATOS Y
DOCUMENTOS.

Riesgo de Concentracion de Ingresos.

Al 31 de diciembre de 2021 el 76.56% de los
ingresos del Emisor provienen de ingreso por
alquileres. Estos provienen de contratos suscritos
con MMD Servicios Integrales S.A. (51.56%),
MMD Nuevo Grupo, S.A. (20.32%) y Transferencia
MMD Panama (18.8%). Por ende, la capacidad de
repago de los Bonos del Emisor es altamente
susceptible al desempefio financiero de MMD
Servicios Integrales, S.A., MMD Nuevo Grupo,
S.A. y Transferencia MMD Panama.

Al 31 de marzo de 2022 el 97.62% de los ingresos
del Emisor provienen de ingreso por alquileres.
Estos provienen de contratos suscritos con MMD
Servicios Integrales S.A. (57.64%) y MMD Nuevo
Grupo, S.A. (35.96%). Por ende, la capacidad de
repago de los Bonos del Emisor es altamente
susceptible al desempefio financiero de MMD
Servicios Integrales, S.A. y MMD Nuevo Grupo,
S.A.

Adicionalmente, el repago de capital e intereses de
los Bonos también provendra de los flujos derivados
el contrato de préstamo que serd suscrito entre el
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Emisor y MMD Servicios Integrales, S.A. un dia
habil posterior a la Fecha de Emision de la primera
Serie de Bonos Subordinados No Acumulativos. El
Emisor devengard ingresos por intereses de
US$540,000 al afio, a razén del préstamo por
US$4,500,000 que causara una tasa de interés anual
de 12%. Por tanto, la capacidad de repago de los
Bonos del Emisor es altamente susceptible al
desempefio  financiero de MMD  Servicios
Integrales, S.A.

Los arrendatarios mencionados son empresas
relacionadas y comparten directores en comun.

Ausencia de un Fondo de Amortizacion

Los fondos para el pago de capital e intereses de la
totalidad de la Emision de Bonos Garantizados y de
Bonos Subordinados No Acumulativos provendran
de los recursos generales del Emisor. No existird un
Fondo de Amortizacion, a menos que el mismo sea
incorporado en el Contrato de Fideicomiso de
Garantia. Toda la informacién y documentacidn
sobre las Garantias serd& remitida a la
Superintendencia del Mercado de Valores con una
antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie de
Bonos Garantizados, para que sea analizada y
aprobada, y que en todo caso garantizaria
unicamente el repago las Series de Bonos
Garantizados.

Riesgo de Liquidez

El indice de liquidez, (activos circulantes entre
pasivos circulantes) del Emisor al 31 de diciembre
de 2021 es de 3.73 veces.

El indice de liquidez (activos circulantes entre
pasivos circulantes) del Emisor al 31 de marzo de
2022 es de 4.71 veces.

La falta de liquidez del Emisor puede afectar el pago
de las obligaciones bajo los Bonos.

Riesgo de Subordinacién y Existencia de
acreencias con preferencia sobre los Bonos
Subordinados No Acumulativos

Los Bonos Subordinados No Acumulativos han sido
declarados por el Emisor como una deuda
subordinada. Sin embargo, en caso de aprobarse la
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liquidacién y/o disolucién del Emisor o de iniciarse
un proceso concursal de liquidacién, el pago del
capital y de los intereses causados y no pagados
correspondientes a los Bonos Subordinados No
Acumulativos concurrird al pago de los demds
créditos comunes del Emisor en las distribuciones
generales de la masa de bienes, de conformidad con
las prerrogativas y derechos que establece la ley. El
pago de capital e intereses causados y no pagados
correspondientes a los Bonos Garantizados
constituiran créditos privilegiados, teniendo derecho
a ser pagados de la ejecucion de las garantias reales
constituidas sobre los bienes del Emisor con el orden
de prelacion que establece el Codigo Civil y la ley;
sin embargo, en caso de que luego de la ejecucion
de dichas garantias reales, no alcance para pagar a
dichos acreedores privilegiados, estos concurriran
por el saldo pendiente de pago con los acreedores
quirograficos en las distribuciones generales como
un acreedor comun.

A la fecha de autorizacion de la emision, el Emisor
mantiene obligaciones de pago derivados de créditos
no subordinados, que tendrian preferencia de pago
sobre los créditos derivados de los Bonos
Subordinados No Acumulativos. Cliente no
mantiene obligaciones de pago derivados de créditos
no subordinados al 31 de diciembre de 2021.

A la fecha de autorizacion de la emision, el Emisor
mantiene obligaciones de pago derivados de créditos
no subordinados, que tendrian preferencia de pago
sobre los créditos derivados de los Bonos
Subordinados No Acumulativos. Cliente no
mantiene obligaciones de pago derivados de créditos
no subordinados al 31 de marzo de 2022

Riesgo de suspension de pago de intereses de los
Bonos Subordinados No Acumulativos

De acuerdo a lo establecido en el presente Prospecto
Informativo el Emisor tendra derecho a suspender el
pago de intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, uno o mas periodos de interés si: (a)
la Junta Directiva del Emisor lo estima conveniente;
o (b) el Emisor determina que estd en
incumplimiento, o que dicho pago de intereses lo
hard incumplir con alguna de las restricciones
financieras de los Bonos Garantizados que sera
comunicada a la Superintendencia de Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo
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con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta respectiva (si hubiesen Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion).

En este caso, los Bonos Subordinados No
Acumulativos no generaran ni acumularan intereses
durante el periodo de suspension de generacion y
pago de intereses determinado por el Emisor.

La suspension no constituira un Evento de
Incumplimiento de los Bonos Subordinados No
Acumulativos.

La suspension del pago de intereses podra hacerse
para periodos de interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara
aviso previo a la Superintendencia del Mercado de
Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., y a los Tenedores, con no menos de diez (10)
dias calendarios de anticipacion a la Fecha de
Suspension de pago de intereses para los Bonos
Subordinados No Acumulativos, mediante el
procedimiento para la remision de Hechos
Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores.

Aquellos inversionistas que adquieran Bonos
Subordinados No Acumulativos en el mercado
secundario recibiran: (a) el pago de intereses
acumulados desde el Gltimo Dia de Pago hasta la
Fecha de Suspension de pago de intereses para los
Bonos Subordinados No Acumulativos, en caso de
que la fecha de liquidacion sea posterior a la Fecha
de Suspension de pago de intereses para los Bonos
Subordinados No Acumulativos; o (b) el pago de
intereses acumulados desde el Gltimo Dia de Pago
hasta la fecha de liquidacidn, en caso de que la fecha
de liquidacion sea anterior a la Fecha de Suspensién
de pago de intereses para los Bonos Subordinados
No Acumulativos.

Riesgo de Redencion Anticipada

De acuerdo con lo establecido en el presente
Prospecto  Informativo, tanto los  Bonos
Garantizados como los Bonos Subordinados No
Acumulativos de cualquier serie podran ser
redimidos total o parcialmente, a opcion del Emisor
a partir de su Fecha de Emision Respectiva y al
100% de su Saldo Insoluto. Cualquier redencion
anticipada, ya sea parcial o total podra ser efectuada
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en cualquier fecha. En los casos de redenciones
parciales por el Emisor, no aplicara un monto
minimo. Dicho pago se debera realizar a prorrata a
todos los Tenedores Registrados de los Bonos de la
Serie a redimir. En caso de que el Emisor decida
redimir anticipadamente estos Bonos, asi lo
comunicara a los Tenedores Registrados de la Serie
a redimir, con no menos de diez (10) dias de
anterioridad a la Fecha de Redencién Anticipada,
mediante el procedimiento para la remisidén de
Hechos Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. y la Superintendencia de Mercado de
Valores con indicacidon del monto de los Bonos a ser
redimidos, la Fecha de Redencién Anticipada y la
Serie que corresponde. Dicho pago se debera
realizar a prorrata a todos los Tenedores Registrados
de los Bonos de la Serie a redimir. La porcién del
saldo redimida de los Bonos dejard de devengar
intereses a partir de la Fecha de Redencion
Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e
instruya pagar al Agente de Pago, Registro y
Transferencia las sumas de dinero necesarias para
cubrir la totalidad de los pagos para la redencidn
anticipada.

No se podran realizar redenciones anticipadas de
Bonos Subordinados No Acumulativos mientras
existan Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion.

Al momento en que el Emisor haga uso de la
Redencidn Anticipada, no habra penalidad.

Frente a condiciones de baja en las tasas de interés
en el mercado, el Emisor podria refinanciarse
redimiendo los Bonos sin que los Tenedores
Registrados reciban compensacion alguna por la
oportunidad que pierden de seguir recibiendo una
tasa superior y sin penalidades para el Emisor.
Ademés, en el caso de que los Bonos, por razon de
las condiciones prevalecientes en el mercado, se
llegasen a transar por encima de su valor nominal,
los Tenedores Registrados podrian sufrir un
menoscabo del valor de su inversién si en ese
momento el Emisor decidiese ejercer la opcion de
redencion.

Riesgo en el Periodo de Cura Extenso
Ante la ocurrencia de los cualquier Evento de

Incumplimiento descrito en la Seccién (II)(A)(mm)
del Prospecto Informativo, el Emisor tendrd un
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Periodo de Cura para subsanar dicho Evento de
Incumplimiento. El Periodo de Cura sera: (a) quince
(15) dias calendarios contados desde la fecha en que
se debid hacer el pago para el evento de
Incumplimiento descrito en el numeral 1 de la
Seccion (III)(A)(mm) del Prospecto Informativo; y
(b) treinta (30) Dias Habiles a partir de la fecha en
que el Emisor reciba la notificacion de parte del
Agente de Pago, Registro y Transferencia o del
Fiduciario (en el caso de que se hubiesen emitido
Bonos Garantizados), para el Evento de
Incumplimiento descrito en el numeral 2 de la
Seccion (III)(A)(mm) del Prospecto Informativo.
No aplicard Periodo de Cura en el caso en que se
decrete la quiebra del Emisor.

El Periodo de Cura descrito en el literal (b) del
parrafo anterior se puede considerar como un plazo
muy extenso para atender la subsanacion.

Riesgos de Modificaciones, Cambios y Dispensas

A excepcion de (i) las obligaciones impuestas por
disposiciones legales, y (ii) las obligaciones de pago
de capital e intereses, , el Emisor podra ser
dispensado de cumplir una o mas de las obligaciones
a su cargo, para lo cual se requerira el voto favorable
de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos
Garantizados (cuando hayan Bonos Garantizados
emitidos y en circulacién) o de la Mayoria de
Tenedores Registrados de Bonos Subordinados No
Acumulativos  (cuando no hayan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion), de acuerdo
al mecanismo descrito en la Seccion (III)(A)(pp) del
presente prospecto informativo.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar
enmiendas al Prospecto y demas Documentos de la
Emisién con el exclusivo proposito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién. Cuando tales
enmiendas no impliquen modificaciones a los
términos y condiciones de los Bonos y documentos
relacionados con esta Emision, no se requerird el
consentimiento previo o posterior de los Tenedores
de los Bonos. Tales enmiendas se notificaran por el
Emisor mediante el procedimiento para la remision
de Hechos Relevantes a la Superintendencia de
Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores S.A. y a Latinclear dentro de los dos (2)
Dias Habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen
aprobado.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra
modificar los términos y condiciones de los Bonos
Garantizados o de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, o cualquier otro término o condicion
de los Documentos de la Emision, en cualquier
momento: (a) con el voto favorable de la Mayoria de
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados,
cuando hayan Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion; o (b) con el voto favorable de la
Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos
Subordinados No Acumulativos, cuando no hayan
Bonos Garantizados emitidos y en circulacion.

Cuando se trate de modificar una sola serie en
circulacion de los Bonos Garantizados o de los
Bonos Subordinados No Acumulativos, se requerird
el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados
que representen un minimo de 51% del saldo a
capital de la totalidad de los Bonos Garantizados o
Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y
en circulacion, de la Serie respectiva.

Cuando el Emisor pretenda modificar los términos y
condiciones de dos o mas Series en circulacion, se
debe presentar ante la SMV las aceptaciones
necesarias de los Tenedores Registrados de cada una
de las Series por separado.

Toda modificacion o reforma a los términos y
condiciones de cualesquiera de los Bonos, debera
cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril
de 2003, modificado por el Acuerdo No. 6-2020 de
21 de mayo de 2020 por el cual la Superintendencia
del Mercado de Valores adopta el Procedimiento
para la Presentacion de Solicitudes de Registro de
Modificaciones a Términos y Condiciones de
Valores Registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores.

Los Tenedores Registrados de los Bonos
Subordinados No Acumulativos no tendran derecho
a participar en las reuniones, ni decidir en los
asuntos reservados a Tenedores Registrados de
Bonos Garantizados. Mientras existan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion, cualquier
decision que deba tomarse con relacion a los
Documentos de la Emision, incluyendo decisiones
exclusivamente relacionadas con los términos y
condiciones de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, deberan contar Unicamente con la
participacion de los Tenedores de los Bonos
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Garantizados, las cuales para ser aprobadas, deberan
contar con el consentimiento de la Mayoria de
Tenedores de Bonos Garantizados. Una reunion de
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados
podra ser solicitada por el Emisor, el Agente de
Pago, Registro y Transferencia y/o cualquier
Tenedor Registrado de Bonos Subordinados No
Acumulativos y convocada por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia para cualquier decision
exclusivamente relacionada con los términos y
condiciones de los Bonos Subordinados WNo
Acumulativos.

De no existir Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion, cualquier modificacion o dispensa a los
Documentos de la Emision, unicamente requeriria
aprobacion de los Tenedores Registrados de los
Bonos Subordinados No Acumulativos.

Riesgo por Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de
cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las
Obligaciones de No hacer descritas en las Secciones
[IT (A) (nn) y (00), de este Prospecto Informativo,
puede conllevar que dicho incumplimiento
constituya un Evento de Incumplimiento o
Vencimiento Anticipado y dé lugar a la Declaracién
de Vencimiento Anticipado respecto de cada una de
las Series de los Bonos.

En el caso de las Series de Bonos Garantizados, al
establecerse el Fideicomiso de Garantia, el Emisor
podra notificar cualquier Obligacion de Hacer u
Obligacion de No Hacer adicional que sea requerida
o conveniente para las Series de Bonos Garantizados
mediante suplemento al Prospecto Informativo a
mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva de la de la respectiva Serie de
Bonos Garantizados.

Riesgo por Restricciones Financieras de los
Bonos Garantizados

Los términos y condiciones de los Bonos
Garantizados  podrian  contener restricciones
financieras que serian notificadas por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante
un suplemento al Prospecto Informativo, con no
menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva.
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Dichas restricciones podrian limitar la flexibilidad
financiera y operacional del Emisor.

En caso de que el Emisor incumpla con estas
restricciones (si las hubiere) se podria declarar la
emision de plazo vencido, que es el riesgo implicito
de dichas restricciones.

Riesgo por Saldos y Transacciones con Partes
Relacionadas

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas al 31 de
marzo de 2022 y al 31 de diciembre de 2021 fueron
US$ 323,000 y US$ 324,535, respectivamente.

Al 31 de marzo de 2022, se tenian cuentas por cobrar
con la  siguiente  empresa  relacionada:
Transferencias Mas Me Dan, S.A.

Las cuentas por pagar a partes relacionadas al 31 de
marzo de 2022 y al 31 de diciembre de 2021 fueron
US$68,717.00 y US$72,814.00, respectivamente.

Al 31 de marzo de 2022, se tenian cuentas por pagar
con las siguientes empresas relacionadas: Jerd-
Colédn, S.A. (local de Villa Lucre) y Taqgacaros, S.A.
(local de MMD Panama).

Las cuentas por pagar a accionistas al 31 de marzo
de 2022, al 31 de diciembre de 2021 y 31 de
diciembre de 2020 fueron US$1,468,877.00,
US$496,436.00 y US$849,798.00, respectivamente.

Las cuentas por pagar accionistas no tienen
convenio de pago, fecha de vencimiento, ni
devengan intereses. Las decisiones de las
operaciones entre dichas Compaiiias estan sujetas a
las autorizaciones de los accionistas.

La disminucién de un afio versus el otro detallada en
la nota 5 de los estados financieros corresponde a
movimiento realizado por la administraciéon entre
cuentas en el balance general del Emisor:

e [as cuentas por cobrar relacionadas a
diciembre de 2021 fueron trasladadas a la
cuenta por cobrar accionista por un monto
de $1,887,672 (cifra 2020).
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e Las cuentas por pagar relacionadas fueron
trasladadas a la cuenta por pagar accionista,
por un monto $436,188. (cifra 2020)

e El Emisor, a nivel de balance y estados
financieros a diciembre 2020, no tenia
cuentas por cobrar accionista. La misma se
origin6 con los ajustes realizados en
diciembre de 2021

e A diciembre 2020, el Emisor contaba con
cuentas por pagar otras y cuentas por pagar
accionistas por un monto $1,076,640. (cifra
2020)

e Para el periodo 2021 a nivel de Estados
Financieros se unifican las cuentas de
accionistas solo para el Emisor

En resumen, las cuentas por cobrar y pagar
relacionadas, son absorbidas por las cuentas de
accionistas. Dentro del acuerdo comercial cuyo
resumen se anexa a los estados financieros no se
considera la absorcion de dichas cuentas ya que fue
un movimiento acordado por la administracién a
nivel de balance.

Riesgo de Mercado Secundario. Ausencia de
Mercado Liquido para Negociar sus Valores.

En caso de que un inversionista requiera en algun
momento vender sus Bonos antes del vencimiento a
través del mercado secundario de valores en Panama
u o de otro pais, existe la posibilidad de que no
pueda hacerlo por falta de inversionistas interesados
en comprarlos y, por ende, verse obligado a
mantenerlos hasta su vencimiento o de forma
indefinida, sea cual sea el caso.

Riesgo de Vencimiento Anticipado de los Bonos
Garantizados por Eventos de Incumplimiento

La presente Emision de Bonos conlleva ciertas
circunstancias que constituiran un Evento de
Incumplimiento o  Vencimiento  Anticipado,
respecto de cada una de las Series de Bonos, las
cuales en el caso que se suscite alguna de ellas, de
forma individual o en conjunto, puede dar lugar a
que se declare de plazo vencido una o mas Series de
Bonos, tal y como se describe en la Seccion
(IIN(A)(mm) de este Prospecto Informativo.
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Riesgo de Imposibilidad de Declarar de Plazo
Vencido los Bonos Subordinados No
Acumulativos

En caso de que el Emisor incumpliese con su
obligacion de pagar intereses de los Bonos
Subordinados No Acumulativos conforme lo
dispuesto en el numeral (1) de los Eventos de
Incumplimiento o que el Emisor incumpliese
cualquiera de sus obligaciones o compromisos con
respecto a la presente emisidn, y este
incumplimiento continuase y no hubiese sido
subsanado durante el Periodo de Cura, los
Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados
No Acumulativos podran presentar las acciones
legales que estimen convenientes para hacer valer
sus derechos y exigir el cumplimiento de las
obligaciones del Emisor bajo los Bonos
Subordinados No  Acumulativos, en el
entendimiento de que nada en la Seccién
(IIH(A)(mm) le dara derecho a los Tenedores
Registrados de los  Bonos Subordinados No
Acumulativos a declarar los Bonos Subordinados
No Acumulativos de plazo vencido ni a solicitar que
se acelere el vencimiento de ninglin pago con
respecto a los Bonos Subordinados No
Acumulativos, estando los mismos sujetos a la fecha
de vencimiento respectiva en cualquier caso. Toda
vez que la ocurrencia de uno o mas Eventos de
Incumplimiento o la expedicion de una Declaracidn
de Vencimiento Anticipado de los Bonos
Garantizados no le dara a los Tenedores Registrados
de los Bonos Subordinados el derecho a declarar la
Emision o los Bonos Subordinados No
Acumulativos de plazo vencido.

Riesgo de Pago de Dividendos, Recompra de
Acciones o Disminucién de Capital

Con excepcion de las restricciones contempladas en
la Ley y en el presente Prospecto Informativo,
actualmente el Emisor no tiene restricciones en
cuanto a gravar sus bienes presentes y futuros, al
pago de dividendos, recompra de sus acciones o
disminucién de su capital, a no ser que se emitan
Bonos Garantizados y que las restricciones
financieras contemplen una limitante de esta
naturaleza.
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Disminucién General de las Propiedades.

Una disminucion importante de los precios de
alquiler de propiedades puede afectar adversamente
la capacidad de pago de la Emision.

Riesgo de Pandemia Covid-19

A finales del afio 2019 se produjo el brote del
Coronavirus (“COVID-19), enfermedad producida
por el virus Sars-Co V-2. La misma detuvo la
economia global y afectd la fuerza laboral a nivel
mundial. De acuerdo a la Organizacion Mundial de
la Salud (OMS) el Covid-19 fue detectado por
primera vez en China el 31 de diciembre de 2019 y
en marzo del siguiente afio se declaré pandemia a
nivel mundial, lo cual tuvo efectos negativos en las
actividades comerciales.

Al registrar el primer caso en Panama, el Gobiemo
implemento medidas para proteger al pais como la
suspension de vuelos, declaracion del estado de
emergencia, toque de queda y la ampliacion de
amnistia fiscal. Durante el afio 2021 se ha tenido un
regreso paulatino a varias actividades econdmicas
del pais.

Dada la prolongacion de la propagacion del virus,
puede resultar en un impacto negativo en los
sectores econdmicos y mercados financieros,
resultando en una recesion econdmica en el pafs.
Esto tendria un efecto negativo en la economia
panameiia, incluyendo el sector inmobiliario donde
el Emisor opera.

Factores de Riesgo del Emisor

Riesgo de Niveles de Apalancamiento

De acuerdo con los Estados Financieros Auditados
al 31 de diciembre de 2021, la relacion entre los
pasivos totales y el capital pagado y la relacion entre
los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas
del Emisor es 28.81 wveces y 0.18 veces,
respectivamente.

De acuerdo con los Estados Financieros Interinos al
31 de marzo de 2022, la relacion entre los pasivos
totales y el capital pagado y la relacion entre Jos
pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del
Emisor eran de 74.99 veces y 0.47 veces,
respectivamente.
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De colocarse la totalidad de los Bonos, la relacién
entre los pasivos totales y el capital pagado la
relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de
los accionistas del Emisor aumentarian al 31 de
marzo de 2022 a 382.58 veces y 2.38 veces,
respectivamente.

La relacion entre el monto de la emision y el capital
pagado del Emisor al 31 de marzo de 2022 es de
380.95 veces.

Riesgo de Pérdida

Conforme los Estados Financieros Interinos al
treinta y uno (31) de marzo de dos mil veintidos
(2022), el Emisor cuenta con una pérdida neta de
US$3,939.00. Adicionalmente, el repago de capital
e intereses de los Bonos también provendra de los
flujos derivados el contrato de préstamo que serd
suscrito entre el Emisor y MMD Servicios
Integrales, S.A. un dia habil posterior a la Fecha de
Emision de la primera Serie de Bonos Subordinados
No Acumulativos. EI Emisor devengara ingresos
por intereses de US$540,000 al afio, a razon del
préstamo por US$4,500,000 que causara una tasa de
interés anual de 12%. Por tanto, la capacidad de
repago de los Bonos del Emisor es altamente
susceptible al desempefio financiero de MMD
Servicios Integrales, S.A., cuyo riesgo de pérdida es
desconocido debido a que la informacién financiera
de MMD Servicios Integrales, S.A. no es de caracter
publico

Riesgos de ROA y ROE

Una menor rentabilidad del Emisor podria impactar
adversamente la flexibilidad, exposicion a la
insolvencia/o capacidad de atender el pago de sus
obligaciones o deudas.

De acuerdo con los Estados Financieros Auditados
al 31 de diciembre 2021 y los Estados Financieros
Interinos al 31 de marzo de 2022, la rentabilidad,
medida con Retorno sobre Activos (ROA)y Retorno
sobre Patrimonio (ROE), disminuyé de 0.77% a -
0.32% (ROA) y de 0.91% a -0.47% (ROE).

Riesgo de ausencia de Implementacion de
Politicas de Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado ni total ni parcialmente
los principios y procedimientos de buen gobierno
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corporativo dentro de la organizacién, de
conformidad con estandares internacionales y con
las guias y principios recomendados por la
Superintendencia de Mercado de Valores.

Riesgo de Mercado

Una disminucion importante de los precios de
alquiler de propiedades puede afectar adversamente
las perspectivas del Emisor.

Las condiciones 6ptimas del mercado no pueden ser
garantizado por el Emisor, debido a que las normas
internas de la industria bancaria panamefia pueden
ser afectadas por la politica exterior con socios
comerciales del pais.

Riesgo de cambios sustanciales en la naturaleza
de sus operaciones o en la composicién accionaria

De acuerdo a lo desarrollado en los numerales 2 y 3
de la Seccion (III)}(A)(oo)(Obligaciones de No
Hacer de los Bonos Garantizados) del presente
Prospecto Informativo, el Emisor no podrd —
mientras existan Bonos emitidos y en circulacion:

e Efectuar cambios sustanciales en su Giro
Normal de Negocios (Ver Anexo A: Glosario de
Términos) sin el voto favorable de la Mayoria
de Los tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados.

e FEfectuar Cambios  Sustanciales a la
Composicion Accionaria (Ver Anexo A:
Glosario de Términos) sin el previo
consentimiento de la Mayoria de Los tenedores
Registrados de los Bonos Garantizados.

Es decir que el Emisor podra ser dispensado de
cumplir estas obligaciones, con el voto favorable de
la Mayoria de Los Tenedores Registrados de los
Bonos Garantizados.

Por lo tanto, Cambios sustanciales en el Giro
Normal de Negocios y/ o Cambios Sustanciales en
la Composicion Accionaria del Emisor (ambos
términos descritos en el Anexo A) pudieran tener
efectos adversos en la rentabilidad de los negocios
del Emisor
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Riesgo Operacional

La actividad principal del Emisor es el alquiler de
locales comerciales. Es decir, los resultados futuros
del Emisor dependeran del nivel de ocupacion de los
locales comerciales y la administracién eficiente de
sus cuentas por cobrar. Una baja en estos ingresos o
la cobranza, pudieran afectar el desempefio
financiero del Emisor.

Riesgo de no Renovacion de Contratos

El Emisor ha suscrito contratos de arrendamientos y
contratos de préstamo con sociedades relacionadas a
MMD-21, S.A. y Subsidiarias y con terceros. No
existe garantia de que dichos contratos de
arrendamiento seran renovados en sus fechas de
vencimiento ni que lostérminos y condiciones de la
renovacion seran similares a los actuales. Si a sus
respectivas fechas de vencimiento los contratos de
arrendamiento, y/o préstamo, no son renovados o
remplazados en términos y condiciones similares a
los actuales, se podria afectar la situacion financiera
del Emisor, y poniendo en riesgo la capacidad de
repago de los Bonos.

Riesgo de Ausencia de Reduccién Patrimonial.

El Emisor podrd recomprar acciones, declarar y/o
distribuir dividendos, vender sus activos, darlos en
garantia o hipotecarlos, a no ser que dichas
restricciones financieras sean: (a) notificadas por el
Emisor a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva de los Bonos
Garantizados; (b) consideradas en la informacién y
documentacion sobre las Garantias que serdn
remitidas a la Superintendencia del Mercado de
Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie
respectiva, para que sea analizada y aprobada por la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Riesgo de Eventos Naturales

Existe el riesgo de desastres naturales debido al
constante cambio climatolégico del pais. Las
mejoras de los locales comerciales podrian
afectarse dependiendo de la magnitud del desastre
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natural. Cabe destacar es posible que las polizas de
seguro no cubran el 100% de las afectaciones, dado
que existe la posibilidad que los dafios exceda el
limite de cobertura.

Factores de Riesgo del Entorno

Riesgo Economico de Panama

Las operaciones del Emisor se efectian en la
Republica de Panama. Esto implica que la condicion
financiera del Emisor depender4, principalmente, de
las condiciones prevalecientes en la Republica de
Panama. Debido al tamaiio reducido y a la menor
diversificacion de la economia panamefia con
respecto a las economias de otros paises, la
ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama
podria tener un impacto mas pronunciado que si se
dieran en el contexto de una economia maés
diversificada y de mayor tamafio que la panamefia.

Riesgo de Politicas Economicas:

La condicion financiera del Emisor podria verse
afectada por cambios en las politicas econdmicas, u
otras politicas del gobierno panamefio, {a cual ha
ejercido y continua ejerciendo influencia sobre
aspectos que afectan al sector privado, tales como la
implementaciéon de un rigido coédigo laboral,
subsidios de la electricidad, relacionados al aumento
de los precios de combustible, politicas arancelarias,
tributacion y controles de precios. Por ende, ciertos
cambios en la politica econdmica, u otras politicas
del gobierno panamefio podria afectar ciertos
sectores de la economia panamefia, de una forma
que afecte desfavorablemente el negocio o las
operaciones del Emisor o sus arrendatarios y por
ende la capacidad del Emisor de cumplir con sus
obligaciones, con sus acreedores y los tenedores de
la presente Emision de Bonos.

Riesgo sistémico o no aislable

Se refiere al riesgo relacionado con el
comportamiento del mercado como un todo y que
depende de factores ajenos al mercado de valores,
como lo son la situacién econdémica general o
sectorial, el nivel de ahorro, las fluctuaciones en las
tasas de interés, la inflacion, los aspectos politicos,
sociales y electorales, entre otros.
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Riesgo legal y fiscal

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

El Emisor no tiene control o injerencia sobre las
politicas tributarias de la Republica de Panama, por
lo cual no garantiza que se mantendra el tratamiento
fiscal actual en cuanto a los Intereses devengados
por los Bonos o las ganancias de capital proveniente
de la enajenacion de los Bonos. El Emisor no puede
garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal
actual, ya que la eliminaciéon o modificacion de
normas fiscales compete a las autoridades
nacionales.

Riesgo de Inflacion.

Se refiere al riesgo relacionado con la pérdida de
poder adquisitivo del Emisor o sus arrendatarios por
el aumento generalizado y sostenido del nivel de los
precios existentes en el mercado. Por consiguiente,
podria afectar la gestion de cobros y un deterioro en
los niveles de morosidad de los arrendatarios.

Riesgo por Volatilidad.

Se refiere al riesgo relacionado con la frecuencia y
la intensidad de los cambios en los precios de los
activos (en este caso inmobiliarios). La volatilidad
es vista con frecuencia como negativa en tanto que
representa incertidumbre vy riesgo.

Tratamiento Fiscal

El Emisor no mantiene ningliin control sobre las
politicas de tributacidon de la Republica de Panama,
por lo que el Emisor no puede garantizar que se
mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a
los intereses devengados por los Bonos y las
ganancias de capital provenientes de la enajenacion
de los Bonos ya que la eliminacién o modificacién
de dichos beneficios compete a las autoridades
nacionales (ver Seccion VIII).

Factores de Riesgo de la Industria

Riesgo de Competencia

Existe una amplia oferta de alquiler de locales
comerciales. Por ende, una reduccién en los
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precios de alquiler de la competencia podria
impulsar a los arrendatarios a terminar
anticipadamente los contratos de arrendamiento o
a renegociar los canones de arrendamiento,
disminuyendo los niveles de ocupaciéon y/o
ingresos de alquiler, lo que podria afectar la
capacidad de pago del Emisor.

Riesgo de Regulaciones de la Industria

Las regulaciones de la industria inmobiliaria
dependen de un sinnimero de variables fuera de las
responsabilidades del Emisor. Por tanto, el Emisor
no puede garantizar que se mantendran las
regulaciones vigentes. Cambios en las regulaciones
desfavorables para el Emisor podrian afectar la
capacidad de pago de las obligaciones adquiridas
bajo el presente prospecto.

II. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital. Las personas interesadas en
comprar los Bonos del Emisor deben cerciorarse de que entienden los riesgos que se describen en esta seccion del
Prospecto Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos,
empleados y asesores y demas personas relacionadas, han sido identificados como aquellos que, de suscitarse,
pudieran afectar las fuentes de repago de los Bonos.

La informacién proporcionada a continuacién, en ninguin caso sustituye las consultas y asesorias que el interesado
debe efectuar y obtener de sus asesores financieros, legales, fiscales, contables y cualesquiera otros que estime
necesario consultar a los efectos de tomar su decision con relacién a la posible inversion en los Bonos.

A. DE LA OFERTA

Riesgo por Ausencia Temporal de la Constitucion de la Garantia en el caso de los Bonos Garantizados

A la fecha de autorizacion del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias. También se desconoce el
Agente Fiduciario, los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso, el detalle y condiciones de los bienes
o garantias que podrian formar parte del Fideicomiso.

El Emisor contara con sesenta (60) dias calendarios contados desde el momento en que se encuentre registrada la
emision de la primera Serie de Bonos Garantizados para constituir las garantias sobre bienes muebles a favor del
Fideicomiso de Garantia. En el evento que se constituyan a favor del Fideicomiso de Garantia, garantias sobre
bienes inmuebles, el Emisor contara con un plazo de ciento veinte (120) dias calendario contados desde la Fecha
de Emisién Respectiva de la primera Serie de Bonos Garantizados.

Toda la informacién y documentacion sobre las Garantias sera remitida a la Superintendencia del Mercado de
Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie
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de Bonos Garantizados, para que sea analizada y aprobada. Luego de contar con la respectiva aprobacion de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor podra comunicar mediante Suplemento al Prospecto
Informativo, dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia y demas condiciones
de la Serie que sera Garantizada. Toda la documentacién relacionada a la garantia y al Fiduciario debera cumplir
con lo establecido en el Texto Unico del Acuerdo No. 2-2010.

EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO EN ADQUIRIR BONOS GARANTIZADOS DEBERA
LEER EL SUPLEMENTO AL PROSPECTO QUE CONTENGA LA DESCRIPCION DE LAS GARANTIAS Y
DEMAS CONTRATOS Y DOCUMENTOS.

Riesgo De Uso De Fondos para Préstamos o Cuentas por Pagar a Accionistas o Beneficiarios Finales del
Emisor

Los fondos provenientes de la venta de los Bonos Subordinados No Acumulativos podrian ser utilizados para el
pago de préstamos o de cuentas por pagar a accionistas o a beneficiarios finales del Emisor.

Riesgo de Uso del Remanente de Fondos Recaudados

Los fondos netos de la venta de los Bonos, luego de descontar los gastos de la Emisidn, equivalen a
US$7,908,961.11. Los fondos netos proveniente de los Bonos Subordinados No Acumulativos seran utilizado para:
A) Cancelar cuentas por pagar a compailias relacionadas que ascienden a US$ 68,717.00 al 31 de marzo de 2022
B) CANCELAR LAS CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS QUE EQUIVALEN A UN MONTO DE
USS$ 1,468,877.00 AL 31 DE MARZO DE 2022.

Los fondos remanentes, que resultan US$ 6,371,367.11 al 31 de marzo de 2022, producto de la venta de los Bonos
Subordinado No Acumulativos y de los Bonos Garantizados, podran ser utilizados para cualquiera de los siguientes
fines: realizar préstamos a partes relacionadas, capital de trabajo, inversion en propiedad, maquinaria, mobiliario
y/o equipos, y/o reestructurar deudas y/o compromisos financieros.

Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos remanentes de la colocacion de los
Bonos, en atencion a las condiciones de negocios y necesidades financieras del Emisor, asi como también en
consideracion a los cambios que pudieran darse en refacion con las condiciones financieras de los mercados de
capitales.

Por lo tanto, a la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha tomado una decision precisa en cuanto
al uso que se proyecta dar al monto remanente de los fondos netos de la venta de los Bonos ni su orden de prioridad.

El uso de los fondos de las series de Bonos emitidas con posterioridad serd notificado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva. En el caso de
otorgamiento de préstamo a partes relacionadas, debera desarrollarse en el Suplemento al Prospecto Informativo el
mecanismo de retribucién o retorno de dichos préstamos, si serd mediante un contrato privado entre las partes y su
visualizacion en los estados financieros del Emisor.

Riesgo de Fuente de Repago

El repago de capital e intereses de los Bonos provendra de los flujos generados por: (a) los contratos de alquiler
suscritos entre el Emisor y sus arrendatarios; y (b) el contrato de préstamo que sera suscrito entre el Emisor y MMD
Servicios Integrales, S.A. un dia habil posterior a la Fecha de Emision de la primera Serie de Bonos Subordinados
No Acumulativos.

Por lo tanto: (a) una baja ocupacion de los locales arrendados y/o del canon de arrendamiento respectivo, podria
poner en riesgo el repago del capital e intereses de los Bonos. Se destaca una disminucion en los ingresos por
alquileres de 33.88% (US$14,544) al comparar 31 de marzo de 2022 contra 31 de marzo del 202 1. Esta disminucion
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se debe a que durante el afio 2022 no se renovaron los contratos de alquiler con INTERIOR PANAMA PJV, S.A.
- SUC PENONOME y PAYLESS SHOESOURCE PANAMA, S.A.; y (b) la capacidad de repago de los Bonos del
Emisor es altamente susceptible al desempefio financiero de MMD Servicios Integrales, S.A., cuya informacion
financiera no es de caracter publico.

Ademas, el Emisor contara con un plazo de hasta (60) dias calendarios contados desde el momento en que se
encuentre registrada la emision de la primera Serie de Bonos Garantizados para constituir las garantias sobre bienes
muebles a favor del Fideicomiso de Garantia. En el evento que se constituyan a favor del Fideicomiso de Garantia,
garantias sobre bienes inmuebles, el Emisor contara con un plazo de ciento veinte (120) dias calendario contados
desde la Fecha de Emisidn Respectiva de la primera Serie de Bonos Garantizados, por lo que los canones de
arrendamiento, contratos de arrendamiento y contrato de préstamo que constituiran la fuente de repago de los Bonos
de Series Garantizadas podrian no se encontraran cedidos durante ese plazo a favor del Fiduciario, por lo que
pudieran ser perseguidos por los demas acreedores del Emisor, poniendo en riesgo el repago de los Bonos.

Toda la informacion y documentacion sobre las Garantias sera remitida a la Superintendencia del Mercado de
Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie
de Bonos Garantizados, para que sea analizada y aprobada. Luego de contar con la respectiva aprobacion de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor podra comunicar mediante Suplemento al Prospecto
Informativo, dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia y demas condiciones
de la Serie que sera Garantizada. Toda la documentacion relacionada a la garantia y al Fiduciario debera cumplir
con lo establecido en el Texto Unico del Acuerdo No. 2-2010.

EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO EN ADQUIRIR BONOS GARANTIZADOS DEBERA
LEER EL SUPLEMENTO AL PROSPECTO QUE CONTENGA LA DESCRIPCION DE LAS GARANTIAS Y
DEMAS CONTRATOS Y DOCUMENTOS.

Riesgo de Concentracion de Ingresos.

Al 31 de diciembre de 2021 el 76.56% de los ingresos del Emisor provienen de ingreso por alquileres. Estos
provienen de contratos suscritos con MMD Servicios Integrales S.A. (51.56%), MMD Nuevo Grupo, S.A. (20.32%)
y Transferencia MMD Panama (18.8%). Por ende, la capacidad de repago de los Bonos del Emisor es altamente
susceptible al desempefio financiero de MMD Servicios Integrales, S.A., MMD Nuevo Grupo, S.A. y Transferencia
MMD Panama.

Al 31 de marzo de 2022 el 97.62% de los ingresos del Emisor provienen de ingreso por alquileres. Estos provienen
de contratos suscritos con MMD Servicios Integrales S.A. (57.64%) y MMD Nuevo Grupo, S.A. (35.96%). Por
ende, la capacidad de repago de los Bonos del Emisor es altamente susceptible al desempefio financiero de MMD
Servicios Integrales, S.A. y MMD Nuevo Grupo, S.A.

Adicionalmente, el repago de capital e intereses de los Bonos también provendra de los flujos derivados el contrato
de préstamo que sera suscrito entre el Emisor y MMD Servicios Integrales, S.A. un dia habil posterior a la Fecha
de Emision de la primera Serie de Bonos Subordinados No Acumulativos. El Emisor devengara ingresos por
intereses de US$540,000 al afio, a razon del préstamo por US$4,500,000 que causard una tasa de interés anual de
12%. Por tanto, la capacidad de repago de los Bonos del Emisor es altamente susceptible al desempefio financiero
de MMD Servicios Integrales, S.A.

Los arrendatarios mencionados son empresas relacionadas y comparten directores en comun.
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Riesgo por Ausencia de Garantias en el Caso de los Bonos Subordinados No Acumulativos

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos Subordinados No Acumulativos no esta garantizado.
Por tanto, el repago de capital e intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos provendra de los recursos
financieros generales del Emisor.

Riesgo de fluctuaciones en el valor razonable y/o precio de los Bonos

El valor razonable y/o precio de mercado de las Series de Bonos sobre las que se pagara un interés fijo puede verse
afectado ante fluctuaciones de las tasas de interés de mercado, estando dicho riesgo relacionado con el plazo de
cada una de estas Series, ya que a mayor duracion de la Serie existe mayor exposicion al riesgo de fluctuaciones en
el valor razonable y/o precio de los Bonos.

Riesgo de tasa de interés

La Tasa de Interés anual para cada una de las Series de que se trate podra ser fija o variable a opcion del Emisor.
Por lo tanto, en el caso de ser fija, y que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles de tasas
de interés vigentes al momento en el que se emitieron los Bonos de la(s) Serie(s) de que se trate, el inversionista
podria perder la oportunidad de invertir en otros productos a las tasas de interés vigentes en el mercado en ese
momento y recibir una tasa de interés superior.

Para los Bonos de tasa variable, existe el riesgo que la rentabilidad de dichos Bonos disminuya producto de
variaciones en la tasa de referencia utilizada Secured Overnight Financing Rate (SOFR) administrada por el Banco
de la Reserva Federal de Nueva York cotizada para periodos de treinta (30), noventa (90) o ciento ochenta (180)
dias.

Riesgo de Prelacién

Las Series de los Bonos Garantizados constituiran una obligacion directa, no subordinada y garantizada del Emisor.
Las Series de Bonos Subordinados No Acumulativos, no gozardn de garantia y estaran sujetas a la prelacion
establecidas por las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan contra el
Emisor, excepto, en caso de las Series de Bonos Garantizados, hasta el valor de las garantias, y en general, por las
prelaciones establecidas por las leyes aplicables en caso de proceso concursal de reorganizacion o liquidacion,
cuyos procesos concursales estan regulados por la Ley 12 de 19 de mayo de 2016. En caso de que el Emisor se
viera en la necesidad de obtener financiamiento distinto de la presente oferta de Bonos, la Emision no tendra
prelacién sobre las deudas que pudiera contraer el Emisor en el desarrollo del negocio.

Ausencia de un Fondo de Amortizacion

Los fondos para el pago de capital e intereses de la totalidad de la Emision de Bonos Garantizados y de Bonos
Subordinados No Acumulativos provendran de los recursos generales del Emisor. No existira un Fondo de
Amortizacion, a menos que el mismo sea incorporado en el Contrato de Fideicomiso de Garantia. Toda la
informacion y documentacion sobre las Garantias sera remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores con
una antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados, para que sea analizada y aprobada y que en todo caso garantizaria inicamente el repago las Series de
Bonos Garantizados.
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Riesgo de Liquidez

El indice de liquidez, (activos circulantes entre pasivos circulantes) del Emisor al 31 de diciembre de 2021 es de
3.73 veces.

El indice de liquidez (activos circulantes entre pasivos circulantes) del Emisor al 31 de marzo de 2022 es de 4.71
veces.

La falta de liquidez del Emisor puede afectar el pago de las obligaciones bajo los Bonos.

Riesgo de Subordinacion y Existencia de acreencias con preferencia sobre los Bonos Subordinados No
Acumulativos

Los Bonos Subordinados No Acumulativos han sido declarados por el Emisor como una deuda subordinada. Sin
embargo, en caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucion del Emisor o de iniciarse un proceso concursal de
liquidacién, el pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Subordinados
No Acumulativos concurrira al pago de los demas créditos comunes del Emisor en las distribuciones generales de
la masa de bienes, de conformidad con las prerrogativas y derechos que establece la ley. El pago de capital e
intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Garantizados constituiran créditos privilegiados,
teniendo derecho a ser pagados de la ejecucion de las garantias reales constituidas sobre los bienes del Emisor con
el orden de prelacion que establece el Codigo Civil y la ley; sin embargo, en caso de que luego de la ejecucion de
dichas garantias reales, no alcance para pagar a dichos acreedores privilegiados, estos concurrirdn por el saldo
pendiente de pago con los acreedores quirograficos en las distribuciones generales como un acreedor comun.

A la fecha de autorizacion de la emisién, el Emisor mantiene obligaciones de pago derivados de créditos no
subordinados, que tendrian preferencia de pago sobre los créditos derivados de los Bonos Subordinados No
Acumulativos. Cliente no mantiene obligaciones de pago derivados de créditos no subordinados al 31 de diciembre
de 2021.

A la fecha de autorizacion de la emision, el Emisor mantiene obligaciones de pago derivados de créditos no
subordinados, que tendrian preferencia de pago sobre los créditos derivados de los Bonos Subordinados No
Acumulativos. Cliente no mantiene obligaciones de pago derivados de créditos no subordinados al 31 de marzo de
2022.

Riesgo de suspension de pago de intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos

De acuerdo a lo establecido en el presente Prospecto Informativo el Emisor tendra derecho a suspender el pago de
intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos, uno o mas periodos de interés si: (a) la Junta Directiva del
Emisor lo estima conveniente; o (b) el Emisor determina que esta en incumplimiento, o que dicho pago de intereses
lo hara incumplir con alguna de las restricciones financieras de los Bonos Garantizados que serd comunicada a la
Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva (si hubiesen
Bonos Garantizados emitidos y en circulacion).

En este caso, los Bonos Subordinados No Acumulativos no generaran ni acumularan intereses durante el perfodo
de suspension de generacion y pago de intereses determinado por el Emisor.

La suspension no constituira un Evento de Incumplimiento de los Bonos Subordinados No Acumulativos.

La suspension del pago de intereses podra hacerse para periodos de interés en curso.
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Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara aviso previo a la Superintendencia del Mercado de Valores, a
la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., y a los Tenedores, con no menos de diez (10) dias calendarios de
anticipacion a la Fecha de Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos,
mediante el procedimiento para la remisiéon de Hechos Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y
la Superintendencia de Mercado de Valores.

Aquellos inversionistas que adquieran Bonos Subordinados No Acumulativos en el mercado secundario recibiran:
(a) el pago de intereses acumulados desde el ltimo Dia de Pago hasta la Fecha de Suspension de pago de intereses
para los Bonos Subordinados No Acumulativos, en caso de que la fecha de liquidacion sea posterior a la Fecha de
Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos; o (b) el pago de intereses
acumulados desde el ultimo Dia de Pago hasta la fecha de liquidacién, en caso de que la fecha de liquidacién sea
anterior a la Fecha de Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos.

Riesgo de Redencion Anticipada

De acuerdo con lo establecido en el presente Prospecto Informativo, tanto los Bonos Garantizados como los Bonos
Subordinados No Acumulativos de cualquier serie podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion del Emisor
a partir de su Fecha de Emision Respectiva y al 100% de su Saldo Insoluto. Cualquier redencién anticipada, ya sea
parcial o total podra ser efectuada en cualquier fecha. En los casos de redenciones parciales por el Emisor, no
aplicara un monto minimo. Dicho pago se debera realizar a prorrata a todos los Tenedores Registrados de los Bonos
de la Serie a redimir. En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente estos Bonos, asi lo comunicara a
los Tenedores Registrados de la Serie a redimir, con no menos de diez (10) dias de anterioridad a la Fecha de
Redencion Anticipada, mediante el procedimiento para la remision de Hechos Relevantes a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores con indicacion del monto de los
Bonos a ser redimidos, la Fecha de Redencion Anticipada y la Serie que corresponde. Dicho pago se debera realizar
a prorrata a todos los Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie a redimir. La porcién del saldo redimida de
los Bonos dejara de devengar intereses a partir de la Fecha de Redencion Anticipada, siempre y cuando el Emisor
aporte e instruya pagar al Agente de Pago, Registro y Transferencia las sumas de dinero necesarias para cubrir la
totalidad de los pagos para la redencién anticipada.

No se podran realizar redenciones anticipadas de Bonos Subordinados No Acumulativos mientras existan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion.

Al momento en que el Emisor haga uso de la Redencion Anticipada, no habra penalidad.

Frente a condiciones de baja en las tasas de interés en el mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo los
Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que pierden de seguir
recibiendo una tasa superior y sin penalidades para el Emisor. Ademas, en el caso de que los Bonos, por razén de
las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegasen a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores
Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en ese momento el Emisor decidiese ejercer
la opcion de redencion.

Riesgo en el Periodo de Cura Extenso

Ante la ocurrencia de los cualquier Evento de Incumplimiento descrito en la Seccion (IIT)(A)(mm) del Prospecto
Informativo, el Emisor tendra un Periodo de Cura para subsanar dicho Evento de Incumplimiento. El Periodo de
Cura serd: (a) quince (15) dias calendarios contados desde la fecha en que se debio hacer el pago para el Evento de
Incumplimiento descrito en el numeral 1 de la Seccién (III)(A)(mm) del Prospecto Informativo; y (b) treinta (30)
Dias Habiles a partir de la fecha en que el Emisor reciba la notificacién de parte del Agente de Pago, Registro y
Transferencia o del Fiduciario cuando aplique, para el Evento de Incumplimiento descrito en el numeral 2 de la
Seccién (III)(A)(mm) del Prospecto Informativo. No aplicara Periodo de Cura en el caso en que se decrete la quiebra
del Emisor.
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El Periodo de Cura descrito en el literal (b) del parrafo anterior se puede considerar como un plazo muy extenso
para atender la subsanacidn.

Riesgos de Modificaciones, Cambios y Dispensas

A excepcidn de (i) las obligaciones impuestas por disposiciones legales, y (ii) las obligaciones de pago de capital e
intereses, el Emisor podra ser dispensado de cumplir una o mas de las obligaciones a su cargo, para lo cual se
requerira el voto favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos Garantizados (cuando hayan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion) o de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos Subordinados No
Acumulativos (cuando no hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion), de acuerdo al mecanismo descrito
en la Seccion (III)(A)(pp) del presente prospecto informativo.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto y demas Documentos de la Emision con el
exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos
y documentos relacionados con esta Emision, no se requerira el consentimiento previo o posterior de los Tenedores
de los Bonos. Tales enmiendas se notificaran por el Emisor mediante el procedimiento para la remision de Hechos
Relevantes a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. y a Latinclear
dentro de los dos (2) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de los Bonos Garantizados o de
los Bonos Subordinados No Acumulativos, o cualquier otro término o condicién de los Documentos de la Emision,
en cualquier momento: (a) con el voto favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados, cuando hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion; o (b) con el voto favorable de la
Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos, cuando no hayan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion.

Cuando se trate de modificar una sola serie en circulacion de los Bonos Garantizados o de los Bonos Subordinados
No Acumulativos, se requerira el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo de
51% del saldo a capital de la totalidad de los Bonos Garantizados o Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos
y en circulacion, de la Serie respectiva.

Cuando el Emisor pretenda modificar los términos y condiciones de dos o mds Series en circulacion, se debe
presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias de los Tenedores Registrados de cada una de las Series por
separado.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de los Bonos, debera cumplir con el
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo No. 6-2020 de 21 de mayo de 2020 por el
cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de
Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores.

Los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos no tendran derecho a participar en las
reuniones, ni decidir en los asuntos reservados a Tenedores Registrados de Bonos Garantizados. Mientras existan
Bonos Garantizados emitidos y en circulacion, cualquier decisioén que deba tomarse con relacion a los Documentos
de la Emisidn, incluyendo decisiones exclusivamente relacionadas con los términos y condiciones de los Bonos
Subordinados No Acumulativos, deberan contar Ginicamente con la participacioén de los Tenedores de los Bonos
Garantizados, las cuales, para ser aprobadas, deberan contar con el consentimiento de la Mayoria de Tenedores de
Bonos Garantizados. Una reunion de Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados podra ser solicitada por el
Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia y/o cualquier Tenedor Registrado de Bonos Subordinados No
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El Puesto de Bolsa y el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emision, Capital Assets Consulting Inc, es
accionista de Latinex Holdings Inc., la cual posee el 100% de las acciones de la LATINEX y de LATINCLEAR.

La Tesorera y Directora del Agente Estructurador también es Directora de la Superintendencia del Mercado de
Valores.

El Director, Presidente, Vicepresidente, Secretario, Tesorera y Subsecretario de MMD-21, S.A. y Subsidiarias, S.A.
forman parte de la junta directiva de MMD Servicios Integrales, S.A. que a su vez es el principal arrendatario en
MMD- 21, S.A. y Subsidiarias.

Riesgo de Mercado Secundario. Ausencia de Mercado Liquido para Negociar sus Valores.

En caso de que un inversionista requiera en algiin momento vender sus Bonos antes del vencimiento a través del
mercado secundario de valores en Panama u o de otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta
de inversionistas interesados en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento o de
forma indefinida, sea cual sea el caso.

Riesgo de Vencimiento Anticipado de los Bonos Garantizados por Eventos de Incumplimiento

La presente Emision de Bonos conlleva ciertas circunstancias que constituirdn un Evento de Incumplimiento o
Vencimiento Anticipado, respecto de cada una de las Series de los Bonos, las cuales en el caso que se suscite alguna
de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido una o mas Series de
los Bonos, tal y como se describe en la Seccion (IIT)(A)(mm) de este Prospecto Informativo.

Riesgo de Imposibilidad de Declarar de Plazo Vencido los Bonos Subordinados No Acumulativos

En caso de que el Emisor incumpliese con su obligacion de pagar intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos conforme lo dispuesto en el numeral (1) de los Eventos de Incumplimiento o que el Emisor
incumpliese cualquiera de sus obligaciones o compromisos con respecto a la presente emision, y este
incumplimiento continuase y no hubiese sido subsanado durante el Periodo de Cura, los Tenedores Registrados de
los Bonos Subordinados No Acumulativos podran presentar las acciones legales que estimen convenientes para
hacer valer sus derechos y exigir el cumplimiento de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos Subordinados No
Acumulativos, en el entendimiento de que nada en la Seccion (III)(A)(mm) le dara derecho a los Tenedores
Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos a declarar los Bonos Subordinados No Acumulativos de
plazo vencido ni a solicitar que se acelere el vencimiento de ninglin pago con respecto a los Bonos Subordinados
No Acumulativos, estando los mismos sujetos a la fecha de vencimiento respectiva en cualquier caso. Toda vez que
la ocurrencia de uno o mas Eventos de Incumplimiento o la expedicion de una Declaracion de Vencimiento
Anticipado de los Bonos Garantizados no le dara a los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados el derecho
a declarar la Emision o los Bonos Subordinados No Acumulativos de plazo vencido.

Riesgo de Pago de Dividendos, Recompra de Acciones o Disminucién de Capital

Con excepcion de las restricciones contempladas en la Ley y en el presente Prospecto Informativo, actualmente el
Emisor no tiene restricciones en cuanto a gravar sus bienes presentes y futuros, al pago de dividendos, recompra de
sus acciones o disminucién de su capital, a no ser que se emitan Bonos Garantizados y que las restricciones
financieras contemplen una limitante de esta naturaleza.

Disminucion General de las Propiedades.

Una disminucién importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente la capacidad de
pago de la Emision.
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Riesgo de Pandemia Covid-19

A finales del afio 2019 se produjo el brote del Coronavirus (“COVID-19), enfermedad producida por el virus Sars-
Co V-2. La misma detuvo la economia global y afectd la fuerza laboral a nivel mundial. De acuerdo a la
Organizacién Mundial de la Salud (OMS) el Covid-19 fue detectado por primera vez en China el 31 de diciembre
de 2019 y en marzo del siguiente afio se declard pandemia a nivel mundial, lo cual tuvo efectos negativos en las
actividades comerciales.

Al registrar el primer caso en Panama4, el Gobierno implement6 medidas para proteger al pais como la suspension
de vuelos, declaracién del estado de emergencia, toque de queda y la ampliacion de amnistia fiscal. Durante el afio
2021 se ha tenido un regreso paulatino a varias actividades econémicas del pais.

Dada la prolongacion de la propagacion del virus, puede resultar en un impacto negativo en los sectores economicos
y mercados financieros, resultando en una recesion econémica en el pais. Esto tendria un efecto negativo en la
economia panameiia, incluyendo el sector inmobiliario donde el Emisor opera.

B. DEL EMISOR

Riesgo de Niveles de Apalancamiento

De acuerdo con los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021, la relacion entre los pasivos totales
y el capital pagado y la relacién entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor es 28.81
veces y 0.18 veces, respectivamente.

De acuerdo con los Estados Financieros Interinos al 31 de marzo de 2022, la relacién entre los pasivos totales y el
capital pagado y la relacion entre los pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor eran de 74.99
veces y 0.47 veces, respectivamente.

De colocarse la totalidad de los Bonos, la relacion entre los pasivos totales y el capital pagado la relacion entre los
pasivos totales y el patrimonio de los accionistas del Emisor aumentarian al 31 de marzo de 2022 a 382.58 veces y
2.38 veces, respectivamente.

La relacion entre el monto de la emision y el capital pagado del Emisor al 31 de marzo de 2022 es de 380.95 veces.
Riesgo de Pérdida

Conforme los Estados Financieros Interinos al treinta y uno (31) de marzo de dos mil veintidés (2022), el Emisor
cuenta con una pérdida neta de US$3,939.00. Adicionalmente, el repago de capital e intereses de los Bonos también
provendra de los flujos derivados el contrato de préstamo que sera suscrito entre el Emisor y MMD Servicios
Integrales, S.A. un dia habil posterior a la Fecha de Emision de la primera Serie de Bonos Subordinados No
Acumulativos. El Emisor devengara ingresos por intereses de US$540,000 al afio, a razon del préstamo por
US$4,500,000 que causara una tasa de interés anual de 12%. Por tanto, la capacidad de repago de los Bonos del
Emisor es altamente susceptible al desempefio financiero de MMD Servicios Integrales, S.A., cuyo riesgo de
pérdida es desconocido debido a que la informacién financiera de MMD Servicios Integrales, S.A. no es de caracter
publico

Riesgos de ROA y ROE

Una menor rentabilidad del Emisor podria impactar adversamente la flexibilidad, exposicion a la insolvencia/o
capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas.
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De acuerdo con los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre 2021 y los Estados Financieros Interinos al
31 de marzo de 2022, la rentabilidad, medida con Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre Patrimonio (ROE),
disminuy6 de 0.77% a -0.32% (ROA) y de 0.91% a -0.47% (ROE).

Riesgo de ausencia de Implementacién de Politicas de Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado ni total ni parcialmente los principios y procedimientos de buen gobierno corporativo
dentro de la organizacién, de conformidad con estandares internacionales y con las guias y principios recomendados
por la Superintendencia de Mercado de Valores.

Riesgo de Mercado

Una disminucion importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente las perspectivas
del Emisor.

Las condiciones 6ptimas del mercado no pueden ser garantizado por el Emisor, debido a que las normas internas
de la industria bancaria panameiia pueden ser afectadas por la politica exterior con socios comerciales del pais.

Riesgo de cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones o en la composicion accionaria

De acuerdo a lo desarrollado en los numerales 2 y 3 de la Seccion (1II)(A)(oo) (Obligaciones de No Hacer de los
Bonos Garantizados) del presente Prospecto Informativo, el Emisor no podra — mientras existan Bonos emitidos y
en circulacion:

e Efectuar cambios sustanciales en su Giro Normal de Negocios (Ver Anexo A: Glosario de Términos) sin el
voto favorable de la Mayoria de Los tenedores Registrados de los Bonos Garantizados.

e Efectuar Cambios Sustanciales a la Composicion Accionaria (Ver Anexo A: Glosario de Términos) sin el previo
consentimiento de la Mayoria de Los tenedores Registrados de los Bonos Garantizados.

Es decir que el Emisor podra ser dispensado de cumplir estas obligaciones, con el voto favorable de la Mayoria de
Los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados.

Por lo tanto, Cambios sustanciales en el Giro Normal de Negocios y/ o Cambios Sustanciales en la Composicion
Accionaria del Emisor (ambos términos descritos en el Anexo A) pudieran tener efectos adversos en la rentabilidad
de los negocios del Emisor

Riesgo Operacional

La actividad principal del Emisor es el alquiler de locales comerciales. Es decir, los resultados futuros del Emisor
dependeran del nivel de ocupacion de los locales comerciales y la administracion eficiente de sus cuentas por cobrar.
Una baja en estos ingresos o la cobranza, pudieran afectar el desempefio financiero del Emisor.

Riesgo de no Renovacion de Contratos

El Emisor ha suscrito contratos de arrendamientos y contratos de préstamo con sociedades relacionadas a MMD-
21, S.A. y Subsidiarias y con terceros. No existe garantia de que dichos contratos de arrendamiento, y/o préstamo,
seran renovados en sus fechas de vencimiento ni que los términos y condiciones de la renovacion seran similares
a los actuales. Si a sus respectivas fechas de vencimiento los contratos de arrendamiento no son renovados o
remplazados en términos y condiciones similares a los actuales, se podria afectar la situacion financiera del Emisor,
y poniendo en riesgo la capacidad de repago de los Bonos.
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Riesgo de Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Repiiblica de Panama establece que los
accionistas sélo son responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta
de sus acciones. En caso de un proceso concursal de liquidacion o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones
totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la Sociedad, es decir responde
hasta el limite de su aportacion ya realizada.

Riesgo de Ausencia de Reduccion Patrimonial.

El Emisor podra recomprar acciones, declarar y/o distribuir dividendos, vender sus activos, darlos en garantia o
hipotecarlos, a no ser que dichas restricciones financieras sean: (a) notificadas por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de los Bonos Garantizados;
(b) consideradas en la informacion y documentacidn sobre las Garantias que seran remitidas a la Superintendencia
del Mercado de Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie
respectiva, para que sea analizada y aprobada por la Superintendencia del Mercado de Valores. .

Riesgo de Eventos Naturales

Existe el riesgo de desastres naturales debido al constante cambio climatolégico del pais. Las mejoras de los
locales comerciales podrian afectarse dependiendo de la magnitud del desastre natural. Cabe destacar es posible
que las pdlizas de seguro no cubran el 100% de las afectaciones, dado que existe la posibilidad que los dafios
exceda el limite de cobertura.

C. DEL ENTORNO

Riesgo econémico de Panama

Las operaciones del Emisor se efectian en la Repiiblica de Panama. Esto implica que la condicién financiera del
Emisor depender4, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Republica de Panama. Debido al tamafio
reducido y a la menor diversificacién de la economia panameiia con respecto a las economias de otros paises, la
ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podria tener un impacto mas pronunciado que si se dieran en el
contexto de una economia mas diversificada y de mayor tamafio que la panameiia.

Riesgo de Politicas Econdmicas:

La condicién financiera del Emisor podria verse afectada por cambios en las politicas econdmicas, u otras politicas
del gobierno panamefio, la cual ha ejercido y continia ejerciendo influencia sobre aspectos que afectan al sector
privado, tales como la implementacién de un rigido cédigo laboral, subsidios de la electricidad, relacionados al
aumento de los precios de combustible, politicas arancelarias, tributacion y controles de precios. Por ende, ciertos
cambios en la politica econdmica, u otras politicas del gobierno panameifio podria afectar ciertos sectores de la
economia panamefia, de una forma que afecte desfavorablemente el negocio o las operaciones del Emisor o sus
arrendatarios y — por ende — la capacidad del Emisor de cumplir con sus obligaciones, con sus acreedores y los
tenedores de la presente Emision de Bonos.

Riesgo sistémico o no aislable
Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado como un todo y que depende de factores ajenos

al mercado de valores, como lo son la situacion econémica general o sectorial, el nivel de ahorro, las fluctuaciones
en las tasas de interés, la inflacion, los aspectos politicos, sociales y electorales, entre otros.
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Riesgo legal y fiscal

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

El Emisor no tiene control o injerencia sobre las politicas tributarias de la Republica de Panama4, por lo cual no
garantiza que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los Intereses devengados por los Bonos o las
ganancias de capital proveniente de la enajenacién de los Bonos. El Emisor no puede garantizar que se mantendra
el tratamiento fiscal actual, ya que la eliminacién o modificacién de normas fiscales compete a las autoridades
nacionales.

Riesgo de Inflaci6n.

Se refiere al riesgo relacionado con la pérdida de poder adquisitivo del Emisor o sus arrendatarios por el aumento
generalizado y sostenido del nivel de los precios existentes en el mercado. Por consiguiente, podria afectar la gestion
de cobros y un deterioro en los niveles de morosidad de los arrendatarios.

Riesgo por Volatilidad.

Se refiere al riesgo relacionado con la frecuencia y la intensidad de los cambios en los precios de los activos (en
este caso inmobiliarios). La volatilidad es vista con frecuencia como negativa en tanto que representa incertidumbre
y riesgo.

Tratamiento Fiscal

El Emisor no mantiene ningun control sobre las politicas de tributacion de la Republica de Panama, por lo que el
Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por
los Bonos y las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos ya que la eliminacién o
modificacion de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales (ver Seccion VIII).

D. DE LA INDUSTRIA

Riesgo de Competencia.

Existe una amplia oferta de alquiler de locales comerciales. Por ende, una reduccién en los precios de alquiler de la
competencia podria impulsar a los arrendatarios a terminar anticipadamente los contratos de arrendamiento o a
renegociar los canones de arrendamiento, disminuyendo los niveles de ocupacion y/o ingresos de alquiler, lo que
podria afectar la capacidad de pago del Emisor.

Riesgo de Regulaciones de la Industria
Las regulaciones de la industria inmobiliaria dependen de un sinniimero de variables fuera de las responsabilidades
del Emisor. Por tanto, el Emisor no puede garantizar que se mantendran las regulaciones vigentes. Cambios en las

regulaciones desfavorables para el Emisor podrian afectar la capacidad de pago de las obligaciones adquiridas bajo
el presente prospecto.
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III. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

a. Autorizacién

La Junta Directiva y Junta de Accionistas del Emisor, en reuniones celebradas el 7 de febrero 2022 y 6 de diciembre
de 2022, aprobd la emision, oferta publica y registro ante la SMV y su listado ante Latinex de una Oferta Publica
de Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Ocho Millones de Délares (US$8,000,000.00) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América (en adelante “Ddlares”) emitidos en milltiples Series de Bonos
Garantizados hasta por la suma de Dos Millones de Ddlares (US$2,000,000.00), y miltiples series de Bonos
Subordinados No Acumulativos hasta por la suma de Seis Millones de Dolares (US$6,000,000.00) cuyos términos
y condiciones se describen en este prospecto informativo. Ademas, esta Emision fue autorizada para su venta en
oferta publica por la SMV bajo la Resolucion No. SMV-25-23 del 23 de enero de 2023.

La relacion del monto de la Emision y el capital pagado del Emisor, el total de pasivo y capital pagado, y el monto
de la emision y el patrimonio al 31 de diciembre de 2021 es de 380.95, 28.81 y 2.39 veces, respectivamente.

La relacion del monto de la Emision y el capital pagado del Emisor, el total de pasivo y capital pagado, y el monto
de la emision y el patrimonio al 31 de marzo de 2022 es de 380.95, 74.99 y 2.37 veces, respectivamente.

b. Oferente
Los Bonos seran ofrecidos por MMD-21, S.A. y Subsidiarias a titulo de Emisor.

c. Inversionistas
La oferta publica de los Bonos no esta dirigida a algun tipo en particular de inversionistas.

d. Ausencia de Derecho preferente de suscripcion
Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho de
suscripcion preferente sobre los Bonos de la presente emision. Los accionistas, directores, dignatarios y/o
ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de la presente emision si asi lo desean, participando bajo las
mismas condiciones que los demés inversionistas.

e. Ausencia de limites de inversion

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

f. Moneda de pago de los Bonos
Las obligaciones de pago derivadas de los Bonos se pagaran en Délares de los Estados Unidos de América (US$).
g. Monto de la emision

El saldo a capital de los Bonos Garantizados emitidos y en circulacion en ningiin momento podra exceder la suma
de Dos Millones de Délares (US$2,000,000.00).

El saldo a capital de los Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion en ninglin momento podra
exceder la suma de Seis Millones de Dolares (US$6,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América.
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El saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacién no podra exceder la suma de Ocho Millones de Délares
(US$8,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América.

El monto de cada Serie ser notificado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de esta oferta, este representaria 380.95 veces el capital pagado

del Emisor y 2.37 veces el patrimonio del Emisor al 31 de marzo de 2022. La relacion entre el total del pasivo y el
capital pagado seria de 382.58 veces al 31 de marzo de 2022.

h. Denominaciones
Los Bonos seran ofrecidos en denominaciones y miltiplos de Mil Doélares (US$1,000.00).
i. Fecha de la oferta
23 de enero de 2023.
j.- Fecha de Oferta Respectiva
Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada serie de Bonos. La Fecha de Oferta Respectiva sera notificada
por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.,

mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva.

k. Fecha de Emision Respectiva
Determinada por el Emisor antes de la oferta de cada serie de Bonos. La Fecha de Emisién Respectiva serd
notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha
de Oferta Respectiva.

l.  Series

Los Bonos podran ser emitidos en multiples series de Bonos Garantizados y Bonos Subordinados No Acumulativos.

El Emisor ofrecerd inicialmente Bonos Subordinados No Acumulativos. Los Bonos Garantizados podran ser
ofrecidos en el futuro de a acuerdo a las necesidades de capital de trabajo, refinanciamiento y/o inversion del
Emisor.

El saldo a capital de los Bonos Garantizados emitidos y en circulacién en ninglin momento podra exceder la suma
de Dos Millones de Délares (US$2,000,000.00).

El saldo a capital de los Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion en ningiin momento podra
exceder la suma de Seis Millones de Dolares (US$6,000,000.00).

El saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion no podra exceder la suma de Ocho Millones de Ddlares
(US$8,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América.
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m. Forma de emisién y representacion de los Bonos

Los Bonos seran emitidos de forma inmovilizada y estaran representados por medio de anotaciones en cuenta. No
obstante, los inversionistas tendran derecho a solicitar la materializacién de su inversion en los Bonos, mediante su
emision fisica.

Los Bonos deberan estar firmados de forma individual por el Presidente, Secretario o Tesorero del Emisor. La firma
en los Bonos deberd ser en original.

los Bonos deberan, adicionalmente, ser refrendados por el AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA al momento de su emision, de la siguiente forma, a saber:

“Este Bono forma parte de una Oferta Publica de Bonos Corporativos por un valor nominal de hasta Ocho Millones
de Délares (US$8,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América, emitidos en multiples series de Bonos
Garantizados hasta por la suma de Dos Millones de Délares (US$2,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de
América, y multiples series de Bonos Subordinados No Acumulativos hasta por la suma de Seis Millones de Délares
(US$6,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América, y el mismo ha sido emitido conforme al Contrato
de Agencia, Registro y Transferencia suscrito con CAPITAL ASSETS CONSULTING INC., el 24 de enero de
2023.”

Autenticacion

Agente de Pago, Registro y Transferencia
[ de de 2022]

Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emisién de Bonos Individuales, cualesquiera
costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con la emisién de dichos Bonos
Individuales.

Los Bonos seran emitidos de forma registrada y sin cupones.
n. Titularidad
Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.
o. Circunstancias que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los Bonos que se ofrecen, tales
como un numero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, ni derechos preferentes.

p. Precio de Venta

El Emisor anticipa que los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario, al cien por ciento (100%)
de sus respectivos valores nominales, més los intereses devengados o acumulados, segilin sea el caso. No obstante,
los Bonos podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de prima o sobreprecio, segiin lo determine el
Emisor, de acuerdo a las condiciones que presente el mercado financiero en un determinado momento. Cada Bono
sera entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mas intereses acumulados hasta la
fecha de liquidacion. En el caso de que la fecha de liquidacion del Bono sea distinta a la de un Dia de Pago, al
precio de venta del Bono se le sumaran los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la
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fecha de liquidacion y el Dia de Pago inmediatamente precedente (o fecha de emision, si se trata del primer Periodo
de Interés).

q- Fecha de Vencimiento y pago de capital

Los Bonos Garantizados podran ser emitidos con Fecha de Vencimiento de hasta quince (15) afios, contados a partir
de la Fecha de Emision Respectiva de cada serie.

Para cada una de las series de los Bonos Garantizados, el saldo insoluto a capital de cada Bono se pagara mediante:
(i) un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento; o (ii) mediante amortizaciones a capital, en cuyo
caso el Emisor tendra derecho a establecer un periodo de gracia para el pago del capital para una o mas series de
Bonos (cada uno, un “Periodo de Gracia”) el cual no podra ser mayor a veinticuatro meses (24) meses contados a
partir de la Fecha de Emision Respectiva.

Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos Garantizados de
cada serie se pagara los Dias de Pago de acuerdo con la tabla de amortizacion que sera notificada a la
Superintendencia de Mercado de Valores con no menos de dos (2) dias habiles antes de su Fecha de Oferta
Respectiva, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o hasta su Fecha de Redencion Anticipada. La forma de Pago
de Capital y el Periodo de Gracia, si lo hubiere, seran notificados por el Emisor a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con
no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Las amortizaciones a capital seran
efectuadas en Dias de Pago durante el periodo de vigencia de la serie correspondiente. En caso de que el Dia de
Pago no sea un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente. Para las Series de Bonos
Garantizados se comunicara a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A., con no menos de dos (2) dias habiles antes de la fecha de oferta respectiva si el Pago de Capital serd mediante
un cronograma de amortizacion con la inclusion de la respectiva tabla de amortizacion o si sera mediante un solo
pago en su respectiva Fecha de Vencimiento. Las amortizaciones a capital seran efectuadas en Dias de Pago durante
el periodo de vigencia de la serie correspondiente. En caso de que el Dia de Pago no sea un Dia Habil, entonces el
pago se haré el primer Dia Hébil siguiente.

El plazo de las obligaciones derivadas de los Bonos Subordinados No Acumulativos sera de hasta cincuenta (50)
afios, a partir de la Fecha de Emision Respectiva de cada serie.

El capital de los Bonos Subordinados No Acumulativos se pagara en la respectiva Fecha de Vencimiento de cada
serie.

El Plazo y la Fecha de Vencimiento tanto para los Bonos Garantizados como para los Bonos Subordinados No
Acumulativos seran comunicados a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de
Valores S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) dias habiles antes de la Fecha
de Oferta de la respectiva Serie.

r. Tasa de Interés

La tasa de interés sera previamente determinada por el Emisor para cada una de las series y podra ser fija o variable.
La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor, a la tasa
de financiacion garantizada utilizada por los bancos para fijar el precio de los derivados y préstamos denominados
en dolares o Secured Overnight Financing Rate (SOFR) administrada por el Banco de la Reserva Federal de Nueva
York cotizada para periodos de treinta (30), noventa (90) o ciento ochenta (180) dias. La tasa de interés sera
notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) dias habiles antes de la fecha de
oferta respectiva. La tasa variable de los Bonos se revisara en cada Periodo de Interés, tres (3) dias habiles antes de
cada Periodo de Interés por empezar y la Tasa de Interés Efectiva se notificara a la Superintendencia de Mercado
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de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. y a Latinclear tres (3) dias habiles antes de la fecha de
inicio de cada Periodo de Interés.

Las tasas de interés y Periodo de Interés descritos en esta seccion seran comunicadas a la Superintendencia de
Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva.

La entrega del suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A., son de aplicacién tanto para los Bonos Garantizados como para los Bonos
Subordinados No Acumulativos.

s. Base de Calculo

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono serdn calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
para cada Periodo de Interés aplicando la tasa de interés sobre el saldo a capital del Bono, multiplicando la cuantia
resultante por el numero de dias calendario del Periodo de Interés, (incluyendo el primer dia de dicho periodo de
interés, pero excluyendo el Dia de Pago en que termina dicho periodo de interés), dividido entre trescientos sesenta
y cinco (365) y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

t. Dia de pago de Intereses

Para cada una de las series de Bonos de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de intereses, la
cual podra ser mensual, trimestral, o semestralmente. El pago de intereses se hara el ultimo dia de cada Periodo de
Interés (cada uno, un “Dia de Pago™), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia
Habil siguiente. Los Bonos Subordinados No Acumulativos no devengaran intereses durante el periodo de
suspension de intereses, cuando asi lo establezca el Emisor.

u. Periodo de Interés

El periodo que comienza: (i) desde la fecha de liquidacion de la compra del Bono, siempre que ésta coincidiese con
un Dia de Pago o con la fecha de emision del Bono, segtin sea el caso, o (ii) en caso de que la fecha de liquidacion
no concuerde con un Dia de Pago o la fecha de emision del Bono, desde el Dia de Pago inmediatamente precedente
a la fecha de liquidacion (o fecha de emision si se trata del primer periodo de interés); y termina en el Dia de Pago
inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago y termina en el Dia de Pago
inmediatamente subsiguiente se identificard como un “Periodo de Interés.” Si un Dia de Pago coincide con una
fecha que no sea dia habil, el Dia de Pago debera extenderse hasta el primer dia habil inmediatamente siguiente,
pero sin extenderse dicho Dia de Pago a dicho dia habil para los efectos del computo de intereses y del periodo de
interés subsiguiente. Lo desarrollado aplica tanto para los Bonos Garantizados como los Bonos Subordinados No
Acumulativos.

v. Suspension de generacion y pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos

El Emisor tendra derecho a suspender el pago de intereses de los Bonos Subordinados No Acumulativos, uno o mas
periodos de interés si: (a) la Junta Directiva del Emisor lo estima conveniente; o (b) el Emisor determina que esta
en incumplimiento, o que dicho pago de intereses lo hard incumplir con alguna de las restricciones financieras de
los Bonos Garantizados que serd comunicada a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A., mediante suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva (si hubiesen Bonos Garantizados emitidos y en circulacion).

En este caso, los Bonos Subordinados No Acumulativos no generaran ni acumularan intereses durante el periodo
de suspensidn de generacion y pago de intereses determinado por el Emisor.
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La suspension del pago de intereses no constituird un Evento de Incumplimiento de los Bonos Subordinados No
Acumulativos.

La suspension del pago de intereses no constituird un Evento de Incumplimiento de los Bonos Subordinados No
Acumulativos.

La suspension del pago de intereses podra hacerse para Periodos de Interés en curso.

Cuando el Emisor decida ejercer este derecho, dara aviso previo a la Superintendencia del Mercado de Valores, a
la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., y a los Tenedores, con no menos de diez (10) dias calendarios de
anticipacion a la Fecha de Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos,
mediante el procedimiento para la remisién de Hechos Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y
la Superintendencia de Mercado de Valores.

Aquellos inversionistas que adquieran Bonos Subordinados No Acumulativos en el mercado secundario recibiran:
(a) el pago de intereses acumulados desde el Giltimo Dia de Pago hasta la Fecha de Suspension de pago de intereses
para los Bonos Subordinados No Acumulativos, en caso de que la fecha de liquidacion sea posterior a la Fecha de
Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos; o (b) el pago de intereses
acumulados desde el ultimo Dia de Pago hasta la fecha de liquidacion, en caso de que la fecha de liquidacion sea
anterior a la Fecha de Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos.

w. Sumas devengadas y no cobradas

Para aquellos Bonos Individuales emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado en la Ley de Valores, las sumas de capital e intereses derivadas de los Bonos Individuales
que no sean cobradas por el Tenedor Registrado, o que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia seglin lo dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o de los
Bonos, o a consecuencia de haberse dictado una orden de parte de alguna autoridad competente, no devengaran
intereses con posterioridad al Dia de Pago, Fecha de Vencimiento, o Fecha de Redencion Anticipada, seglin sea el
caso.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro y Transferencia para
cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos Individuales y que no sea cobrada por el respectivo Tenedor
Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias héabiles después de la Fecha de
Vencimiento, Dia de Pago o Fecha de Redencién Anticipada, sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia al Emisor en dicha fecha, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado con
posterioridad a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y
Transferencia responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

x. Prelacion

Las Series de los Bonos Garantizados constituiran una obligacion directa, no subordinada y garantizada del Emisor.
Las Series de Bonos Subordinados No Acumulativos, no gozaran de garantia y estaran sujetas a la prelacion
establecidas por las leyes aplicables.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan contra el
Emisor, excepto, en caso de las Series de Bonos Garantizados, hasta el valor de las garantias, y en general, por las
prelaciones establecidas por las leyes aplicables en caso de proceso concursal de reorganizacion o liquidacion,
cuyos procesos concursales estan regulados por la Ley 12 de 19 de mayo de 2016.
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y. Subordinaciéon y Existencia de acreencias con preferencia sobre los Bonos Subordinados No
Acumulativos

Los Bonos Subordinados No Acumulativos han sido declarados por el Emisor como una deuda subordinada. Sin
embargo, en caso de aprobarse la liquidacion y/o disolucion del Emisor o de iniciarse un proceso concursal de
liquidacién del Emisor, el pago del capital y de los intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos
Subordinados No Acumulativos concurrira al pago de los demas créditos comunes del Emisor en las distribuciones
generales de la masa de bienes, de conformidad con las prerrogativas y derechos que establece la ley. El pago de
capital e intereses causados y no pagados correspondientes a los Bonos Garantizados constituiran créditos
privilegiados, teniendo derecho a ser pagados de la ejecucion de las garantias reales constituidas sobre los bienes
del Emisor con el orden de prelacion que establece el Codigo Civil y la ley; sin embargo, en caso de que luego de
la ejecucion de dichas garantias reales, no alcance para pagar a dichos acreedores privilegiados, estos concurriran
por el saldo pendiente de pago con los acreedores quirograficos en las distribuciones generales como un acreedor
comun.

z. Redenciéon Anticipada de los Bonos Garantizados

Los Bonos Garantizados de cualquier serie podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion del Emisor a partir
de su Fecha de Emision Respectiva y al 100% de su Saldo Insoluto. Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial
o total podra ser efectuada en cualquier fecha. En ios casos de redenciones parciales por el Emisor, no aplicara un
monto minimo. Dicho pago se debera realizar a prorrata a todos los Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados de la Serie a redimir. En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente estos Bonos
Garantizados, asi lo comunicara a los Tenedores Registrados de la Serie a redimir, con no menos de diez (10) dias
calendario de anterioridad a la Fecha de Redencién Anticipada, mediante el procedimiento para la remisién de
Hechos Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores con
indicacion del monto de los Bonos Garantizados a ser redimidos, la Fecha de Redencién Anticipada y la Serie que
corresponde. Dicho pago se debera realizar a prorrata a todos los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados
de la Serie a redimir. La porcion del saldo redimida de los Bonos Garantizados dejara de devengar intereses a partir
de la Fecha de Redencién Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e instruya pagar al Agente de Pago,
Registro y Transferencia las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos para la redencion
anticipada.

aa. Redencion Anticipada de los Bonos Subordinados No Acumulativos

Los Bonos Subordinados No Acumulativos de cualquier serie podran ser redimidos total o parcialmente, a opcion
del Emisor a partir de su Fecha de Emision Respectiva y al 100% de su Saldo Insoluto. Cualquier redencion
anticipada, ya sea parcial o total podra ser efectuada en cualquier fecha. En los casos de redenciones parciales por
el Emisor, no aplicard un monto minimo. Dicho pago se debera realizar a prorrata a todos los Tenedores Registrados
de los Bonos Subordinados No Acumulativos de la Serie a redimir. En caso de que el Emisor decida redimir
anticipadamente estos Bonos Subordinados No Acumulativos, asi lo comunicaré a los Tenedores Registrados de la
Serie a redimir, con no menos de diez (10) dias de anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante el
procedimiento para la remision de Hechos Relevantes a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y la
Superintendencia de Mercado de Valores con indicacién del monto de los Bonos Subordinados No Acumulativos
a ser redimidos, la Fecha de Redencion Anticipada y la Serie que corresponde. Dicho pago se debera realizar a
prorrata a todos los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos de la Serie a redimir. La
porcién del saldo redimida de los Bonos Subordinados No Acumulativos dejara de devengar intereses a partir de la
Fecha de Redencion Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte e instruya pagar al Agente de Pago, Registroy
Transferencia las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos para la redencion anticipada.

No se podran realizar redenciones anticipadas de Bonos Subordinados No Acumulativos mientras existan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion.
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bb. Fecha de Redencién Anticipada

La redencion de cualquier serie de los Bonos se efectuara en cualquier fecha a partir de su Fecha de Emision
Respectiva previa notificacion por escrito de tal hecho al Agente de Pago, Registro y Transferencia con no menos
de diez (10) dias calendarios de anticipacién a la fecha fijada por el Emisor para la redencién; y comunicacion
enviada a los Tenedores Registrados de la Serie a redimir, con no menos de diez (10) dias calendario de anterioridad
a la Fecha de Redencién Anticipada, mediante el procedimiento para la remision de Hechos Relevantes a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores con indicacion del monto de los
Bonos a ser redimidos, la Fecha de Redencion Anticipada y la Serie que corresponde. Las redenciones parciales y
totales se haran por el saldo a capital mas los intereses devengados hasta la fecha en que se haga la redencion. Las
redenciones parciales se haran prorrata entre los Bonos emitidos y en circulacion de la serie de que se trate.

cc. Forma de pago del capital e interés

Los pagos derivados de los Bonos se haran por intermedio del Agente de Pago, Registro y Transferencia designado
por el Emisor para tal fin.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos a Capital Assets Consulting
Inc., con oficinas principales ubicadas en Edificio Torre Capital, Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle 58
Obarrio, Apartado 0823-05992, Panama, Republica de Panama, quien ejercera las funciones de Agente de Pago,
Registro y Transferencia, de conformidad con el Contrato para la prestacion de Servicios de Agente de Pago,
Registro y Transferencia de los Bonos, cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia del Mercado de
Valores y esta disponible para la revision del publico en general. La gestion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia es puramente administrativa a favor del Emisor.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia se compromete a favor del Emisor a brindarle los siguientes servicios:

- Calcular los intereses devengados por cada Bono en cada Periodo de Interés de conformidad con los términos
y condiciones de los Bonos, el Prospecto Informativo y el Contrato para la prestacion de Servicios de Agente
de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos.

- Notificar por escrito al Emisor y al Fiduciario (cuando aplique), las sumas de intereses y capital que deban ser
pagadas bajo los Bonos Garantizados, seglin la cascada de pagos que sea definida en el Contrato de Fideicomiso
de Garantia. Toda la informacién y documentacion sobre las Garantias sera remitida a la Superintendencia del
Mercado de Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de
la primera Serie de Bonos Garantizados, para que sea analizada y aprobada.

- Notificar por escrito al Emisor, las sumas de intereses y capital que deban ser pagadas bajo los Bonos
Subordinados No Acumulativos, segun dicho término es definido en este Prospecto Informativo.

- Pagar con los fondos que para tal fin reciba del Emisor o del Fiduciario (cuando aplique), los intereses y el
capital de los Bonos a sus respectivos Tenedores Registrados de conformidad con los términos y condiciones
del Contrato para la prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos y de
los Bonos.

- Llevar y mantener al dia, un registro (adelante, “el Registro”) de los Tenedores Registrados de los Bonos, de
acuerdo a lo establecido en el Contrato para la prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y
Transferencia de los Bonos.

- Verificar el cumplimiento del porcentaje requerido de Tenedores para la toma de decisiones segiin lo requieran
los Documentos de la Emision. Para la verificacion requerira una certificacion expedida por el Emisor, que
tendra caracter de declaracion jurada, firmada por su representante legal o por la persona que autorice y
autenticada ante notario, donde declare a la Superintendencia del Mercado de Valores que cuenta con los
documentos o archivos, incluyendo las certificaciones que reciba de los participantes de la central de valores /
operadores remotos (de ser el caso), que sustentan que los tenedores de los valores han dado la aprobacion
necesaria para la modificacién propuesta. En esta certificacion, el emisor debera detallar la siguiente
informacion: (a) Cantidad total de tenedores y el monto en tenencia de valores que estos representan; (b)
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Cantidad de tenedores que aceptaron la modificacion y el monto en tenencia de valores que cada uno de estos
representa; (c) Cantidad de tenedores que no aceptaron la modificacion y el monto en tenencia de valores que
cada uno de estos representa; (d) Cantidad de tenedores que no dieron respuesta y el monto en tenencia de
valores que cada uno de estos representa; y (e¢) Porcentaje global de aceptaciones obtenidas para modificar los
términos y condiciones de la oferta publica de los valores registrados.

Remitir al Emisor previo a la fecha de cada pago respectivo, un listado con los nombres de los Tenedores
Registrados de los Bonos y las sumas que les corresponde recibir en ese momento.

Realizar cualquier otro servicio que estuviera relacionado y fuera inherente al cargo de Agente de Pago,
Registro y Transferencia o cualesquiera otros servicios que el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
conviniera con el Emisor.

Distribuir entre los Tenedores Registrados la informacidén financiera que el Emisor esta obligado a entregar de
conformidad con los Bonos.

Notificar por escrito al Emisor, a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores S.A., a Latinclear y a los Tenedores Registrados sobre la ocurrencia de cualquier Evento de
Incumplimiento apenas tenga conocimiento de ello, no obstante que dicha causal pueda ser subsanada dentro
del periodo de cura, segiin los términos y condiciones del Prospecto Informativo.

Expedir la Declaracion de Vencimiento Anticipado de los Bonos Garantizados, de conformidad con lo: (a) lo
dispuesto en el Prospecto informativo; y (b) Contrato de Fideicomiso de Garantia (cuando aplique); y
comunicar al Emisor, a los Tenedores, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A., la expedicion de una Declaracion de Vencimiento Anticipado de Bonos
Garantizados.

Comunicar al Fiduciario (cuando aplique) la instruccion de parte de la Mayoria de Tenedores de Bonos
Garantizados de proceder con la ejecucion de los Bienes Fiduciarios, segiin los mismos sean establecidos en el
Contrato de Fideicomiso en nombre y representacion de los Tenedores de Bonos Garantizados.

Informar a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A., y a Latinclear, que no se pudo realizar el pago de interés y/o capital segun
corresponda a favor de los Tenedores Registrados, por no contar con fondos suficientes para dicho pago, si a la
llegada del Dia de Pago no hubiese recibido los fondos suficientes para realizar los pagos programados
Suministrar cualquier informacion o explicacion que requiera la Superintendencia de Mercado de Valores y
Entidades Autorreguladas.

Realizar la verificacion de cumplimiento del Emisor de las restricciones financieras que seran comunicadas a
la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., mediante suplemento
al Prospecto Informativo de los Bonos Garantizados con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha
de Oferta respectiva , con base en la declaracion jurada que el Emisor le debe enviar a mas tardar dos (2) meses
después del cierre del trimestre correspondiente o a mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio
fiscal, seglin sea el caso, certificando que el Emisor esta en cumplimiento de dichas restricciones financieras
(cuando aplique). En caso de incumplimiento de las restricciones financieras, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia notificara al Emisor, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana
de Valores S.A., y a los Tenedores Registrados sobre la ocurrencia de tal Evento de Incumplimiento segiin lo
establece el Prospecto Informativo.

Entregar, a requerimiento del Emisor, la lista de Tenedores Registrados en sus sistemas internos, cuando
cualquier institucion competente requiera el detalle de los Tenedores Registradores.

Remover al Fiduciario, si lo hubiere, (siguiendo instrucciones de una Mayoria de Tenedores de los Bonos
Garantizados), mediante notificacion escrita de acuerdo con las causales de remocion que se indiquen en
Contrato de Fideicomiso de Garantia..

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, se obliga a llevar y mantener actualizado el Registro. El Registro
debera contener la siguiente informacion:

- Nombre, domicilio, teléfono, correo electrénico y generales del Tenedor Registrado de cada Bono
- Numero total de Bonos emitidos a favor de cada Tenedor Registrado
- Para cada Bono emitido y en circulacién: monto, niimero y fecha de emision
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- Para cada Bono cancelado: (a) detalle por redencion (incluyendo namero, fecha de cancelacion y monto);
(b) por reemplazo por Bonos mutilados, destruidos, perdidos o hurtados (incluyendo namero, fecha de
cancelacion y monto); (¢) por canje por Bonos de diterente denominacion (incluyendo niimero, fecha de
cancelacion y monto)

- Para cada Bono no emitido y en custodia: (a) detalle por series y niimero

Adicionalmente, el Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendra la siguiente informacion en dicho Registro:
- Instrucciones de pago recibidas de los Tenedores Registrados
- Si pesa algin gravamen o medida cautelar sobre los Bonos
Cualquiera otra informacion que el Agente de Pago, Registro y Transterencia, considere conveniente

El Registro estara abierto a la inspeccion de los Directores y Ejecutivos autorizados del Emisor, y de los
funcionarios de la Superintendencia del Mercado de Valores y de la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A.

El Emisor informara al Agente de Pago. Registro y Transferencia sobre la identificacion de los Tenedores
Registrados de los Bonos que se emitan de forma fisica, y ¢l Emisor se encargard de la emision de tales Bonos
emitidos en forma fisica. El Emisor hard sus mejores esfuerzos para proporcionar al Agente de Pago. Registro y
Transterencia informacion general del Tenedor Registrado, incluyendo nombre del Representante Legal o persona
autorizada para representar al Tenedor Registrado. direccidn fisica y postal, niimero de teléfono, correo electronico
y telefax,

Mientras el Agentc de Pago, Registro y Transferencia no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor
Registrado o de un representante autorizado de este, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa,
el Agente de Pago, Registro y Transferencia reconocera al iltimo Tenedor Registrado de un Bono como ¢l {inico,
legitimo y absoluto propietario y titular de dicho Bono, para los fines de efectuar los pagos derivados de los Bonos,
recibir instrucciones y para cualesquiera otros propdsitos.

Fodo pago de capital e intereses de los Bonos inmovilizados representados por medio de Macrotitulos emitidos y
depositados a favor de la Central Latinoamericana de Valores. S.A. (Latinclear), se hara a Latinclear como tenedor
registrado de los mismos. Latinclear, al recibir el oportunamente el pago de capital o intcreses de los Bonos
acreditara las cuentas de los Participantes en proporcidn a sus respectivos derechos bursatiles con respecto a los
Bonos inmovilizados de acuerdo a sus registros, de conformidad con los reglamentos y procedimientos de
Latinclear. Los Participantes de Latinclear acreditardan a su vez las cuentas de custodia de los propietarios de los
derechos bursatiles con respecto a los Bonos inmovilizados en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.

Todo pago de capital ¢ intereses de un Bono individual serd hecho, a opcion del ‘T'enedor Registrado del Bono y
segun haya sido comunicado por escrito al Agente Pago y Registro: (i) mediante cheque de gerencia emitido a
tavor del Tencdor Registrado del Bono, entregado en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia; (ii) mediante erédito a una cucnta bancaria mantenida por ¢l Tenedor Registrado del Bono con el
Agente de Pago, Registro y Transferencia (cuando el Agente de Pago. Registro y Transferencia sea un banco); o
(iii) mediante transferencia bancaria a la cuenta indicada por el Tenedor Registrado del Bono a través del sistema
ACH.

Para aquellos Bonos Individuales emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado en la Ley de Valores, el ‘lenedor Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de
Pago, Registro y Transterencia. por escrito, cuanto antes, la forma de pago escogida y el nimero de cuenta bancaria
a la que se haran los pagos de ser este el caso, asi como la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de
Pago, Registro y Transferencia no tendrad obligacion ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el
Tenedor Registrado con menos de cinco (5) Dias Hébiles antes de cualquier Dia de Pago, Fecha de Vencimiento o
Fecha de¢ Redencion Anticipada.
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Cuando el Tenedor Registrado de un Bono Individual no haya escogido alguna de las formas de pago antes
mencionadas, ¢l mismo se hard por medio de cheque. Ll Agente de Pago, Registro y Transferencia no sera
responsable por la pérdida, hurto, destruccion o talta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque
y dicho riesgo sera asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y
Transferencia se limitaréd a emitir dicho cheque a la persona autorizada por el Tencdor Registrado, entendiéndose
que para todos los efectos legales el pago de intereses o capital ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el
Tenedor Registrado cn la fecha que la persona debidamente autorizada para retirar el cheque firme el registro de
entrega de pagos del Agente de Pago, Registro y Transferencia. Se entiende que en caso que el Tenedor Registrado
no retire los cheques correspondientes. no se entenderda como un incumplimiento del Agente de Pago, Registro y
‘Transferencia o del Emisor al tenor de lo antes expuesto. En caso de pérdida, hurto. destruccion o falta de entrega
del cheque, la cancelacion y reposicidn del cheque se regird por las leyes de la Repiblica de Panama y las practicas
del Agente de Pago, Registro y Transferencia y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion
correran por cuenta del Tenedor Registrado. EI pago a Latinclear como ‘Tenedor Registrado se hard conforme al
reglamento interno de Latinclear.

En caso de que un Tenedor Registrado de un Bono Individual escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta
bancaria mantenida con el Agente de Pago, Registro y Transterencia, cl pago sera acreditado en el Dia de Pago
correspondiente sin costo al Tenedor Registrado. El Emisor asumird los costos y gastos asociados con pagos mediante
transferencia electronica de fondos. En caso de transferencia electronica de fondos. ni EI Agente de Pago, Registro v
Transferencia ni el Emisor seran responsables por los actos, demora u omisiones de los bancos corresponsales
involucrados en el envio o recibo de la transferencia electronica, que interrumpan o interficran con el recibo de los
tfondos a las cuentas del Tenedor Registrado. La responsabilidad de El Agente de Pago, Registro y Transierencia se
limitara a enviar la transferencia electrénica de acuerdo con las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose
que para lodos los efectos legales el pago de interés y/o capital ha sido hecho al Tenedor Registrado y recibido
satisfacloriamente por este en la fecha de envio de la transferencia.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, no serd responsable frente el Emisor o al Tenedor Registrado por la
retencion del pago de intereses o del capital correspondiente @ uno o mas de los Bonos, si existiese una orden
judicial o de otra autoridad gubernamental competente que le obligue a retener dicho pago. o por mandato de la ley.
En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia, retenga el pago de capital o intcreses de algin Bono
notificara de ello al Emisor inmediatamente.

Ni el Agente de Pago, Registro y Transferencia ni el Emisor tendran responsabilidad alguna frente al Tenedor
Registrado o terceros, cuando ejecute instrucciones que el Agente de Pago, Registro y Transferencia o el Emisor,
scglin sea ¢l caso, razonablemente creyese provengan del T'enedor Registrado de dicho Bono.

Para aquellos Bonos Individuales emitidos fisica e individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado en la Ley de Valores, toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del
Agente de Pago. Registro y Transferencia para cubrir los pagos de capital e intereses de los Bonos Individuales y
que no sea cobrada por el respectivo l'enedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180)
dias habiles después de la Fecha de Vencimiento, sera devuelta por el Agente de Pago. Registro y Transferencia al
Emisor ¢n dicha fecha y cualquier requerimiento de pago por parte del 'I'enedor Registrado con posterioridad a
dicha fecha deberd ser dirigido directamente al Emisor no teniendo ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia
responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo oportuno por parte del Tenedor Registrado.

[l Agente de Pago, Registro y Transfercncia y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiiias
subsidiarias o Afiliadas podrdn ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera transacciones
comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o Afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los
Tenedores Registrados de los Bonos.

Los gastos asociados a la materializaciéon de los Bonos deberdn ser sufragados por el Tenedor Registrado que
solicite la materializacién.
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dd. Titularidad miltiple sobre los Bonos

En atencion a lo sefialado en ¢] Texto Unico del Deereto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus Leyes reformatorias,
cuando con relacién a un Bono exista pluralidad de tenedores, los derechos y obligaciones derivados de la titularidad
maltiple se regiran de acuerdo con las reglas contenidas en la Ley 42 de 1984, En caso de que un Bono tenga dos o
mas personas como su Tenedor Registrado, El Agente de Pago. Registro y Transferencia y el Emisor seguirdn las
siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia mancomunada y s¢
requerira la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en el Registro; si se utiliza la
expresion “o” sc entendera como una acreencia solidaria y se requerird la firma de cualquiera de los Tenedores
Registrados de dicho Bono; y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indigue
claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se¢ entendera como una acreencia mancomunada y por lo tanto
se requerira la firma de todos los Tencdores Registrados de dicho Bono que aparecen en el Registro.

ee. Deposito de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 153 — A del Decreto Ley 1 de 1999 y sus Leyes retormatorias, el
Emisor ha establecido el deposito previo de los Bonos ante Central Latinoamericana de Valores S.A. (*Latinclear™),
sociedad organizada y existente de acuerdo con las leyes de Panama, la cual cuenta con licencia otorgada por la
Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como central de valores. El depdsito se ha hecho mediante la
inmovilizacion de los Bonos.

ff. Titularidad de los Bonos segiin su forma de representacién

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspuso y liquidacidn de los Bonos inmovilizados. Por tal motivo, y para los fines del Registro de Tenedores que
sera llevado por el Agente de Pago, Registro y Translerencia. Latinclear serd el Tenedor Registrado de todos los
Bonos inmovilizados frente al Agente de Pago. Registro y Transferencia. Cuando se trate de Bonos que hubiesen
sido emtitidos dc forma fisica e individual a nombre de uno o mds inversionisias. las personas a cuyo nombre se
emitan tales documentos fisicos se considerarin Tenedores Registrados y seran considerados como tal por el Agente
de Pago. Registro y Transferencia. En consccuencia, todo pago derivado de los Bonos inmovilizados que ¢l Emisor
deba hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago. Registro y Transferencia, se hara a Latinclear en su
condicién de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica. los pagos
correspondientes a estos se hardn directamente a los titulares dc estos que aparezcan en el Registro de Tenedores
llevado por el Agente de Pago, Registro y Transterencia.

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

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital y/o de intereses de los Bonos, Latinclear acreditara las sumas
recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantcngan Bonos. Las sumas recibidas se acreditaran
proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los Bonos, de acuerdo a los registros de Latinclear. Los
Participantes a su vez, acreditaran las sumas recibidas en las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas,
quienes ostentan la condicién de Tenedores Indirectos con respecto a los Bonos. en proporcidn a sus respectivos
derechos bursatiles.

Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos efectuados a los

Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los derechos bursatiles sobre los
Bonos adquiridos por estos dltimos,
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gg. Régimen de Tenencia Indirccta

El derecho de propiedad de las personas que invicrtan en los Bonos y que se mantengan representados de forma
inmovilizada, estard sujeto al “Reégimen de Tenencia Indirecta™, regulado en el capitulo l'ercero del Titnlo X del
Decreto Ley | de 1999 y sus Leyes reformatorias, “por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores
y se regula el Mercado de Valores en la Republica de Panama™.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el caracter de “Tenedor Indirecto™ en relaciéon con
aquellos Bonos inmovilizados comprados a su favor a través de una casa de valores o un intermediario. y como tal,
adquirird derechos bursatiles sobre los Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Decreto Ley 1 de 1999 vy sus
Leyes reformatorias.

Tal como se explicé en la seccion anterior, el Emisor ha consignado los Bonos en Latinclear y contratado a
Latinclear para actuar como custodio y central dc valores para el traspaso y liquidacion de los mismos. Por lo tanto,
Latinclear sera el Tenedor Registrado de los Bonos inmovilizados y considerado por el Agente de Pago. Registro y
Transferencia y el Emisor, como el {inico propietario de los Bonos inmovilizados, mientras que los inversionistas
seran considerados Tencdores Indirectos y como tales adquirirdn derechos bursitiles sobre los Bonos, de
conformidad con lo dispuesto en la Icy. El inversionista, en su condicién de Tenedor Indirecto de los Bonos podré
ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo con la ley y a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquier accidon permitida a un Tenedor Indirecto de los Bonos
inicamentc de acuerdo con instrucciones de uno o més Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursatiles con respecto de los Bonos y unicamente en relacién con la porcion del total del capital de Bonos
sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

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

hh. Transferencia de dercchos bursitiles y Bonos emitidos fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicion de
Tenedores Indirectos de los Bonos inmovilizados, depositados y custodiados en Latinclear y acreditados en las
cuentas de los Participantes, seran cfectuadas por Latinclear de acuerdo con los reglamentos y procedimientos de
dicha entidad.

Cuando una solicitud escrita de traspaso de uno o mas Bonos individuales sea entregada a ¢l Agente de Pago,
Registro y Transferencia, éste cancelard dicho Bono, expedird y entregara un nuevo Bono al endosatario del Bono
fransferido y anotara dicha transfercncia en el Registro de conformidad y con sujecion a lo cstablecido en esta
Seccion. El nuevo Bono emitido por razon de la trasferencia serd una obligacion valida y exigible del Emisor y
gozaré de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono individual presentado a el
Agente de Pago, Registro y Transterencia para el registro de su transferencia debera ser debidamente endosado por
el Tencdor Registrado mediante endoso especial en forma satisfactoria a ¢l Agente de Pago. Registro y
Transferencia, teniendo éste la opcion de que dicho endoso sea autenticado por Notario Pablico. [.a anotacion hecha
por ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia en el Registro completara el proceso de transferencia del Bono. El
Agente de Pago. Registro y Transferencia, podra no aceplar solicitudes de registro de transfercncia de un Bono ¢n
el Registro de Tenedores dentro de los quince (15) Dias 11abiles inmediatamente precedentes al Dia de Pago. a la
Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion anticipada. El Agente de Pago. Registro y I'tansferencia no anotara
en el Registro la transferencia de un Bono sobre el cual exista algln reclamo. secuestro o embargo. o carga o
gravamen, o cuya propiedad u otros derechos derivados del Bono sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o
de otra autoridad competente o si razonablemente creycsc no ser auténtico o genuino, siempre que lenga
conocimiento de que existe dicho reclamo, secuestro o embargo. o carga o gravamen, o tenga conocimiento que la
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propiedad u otros derechos derivados del Bono sean objeto de disputa, litigio u orden judicial o de otra autoridad
competente.

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

1. Si la transferencia del Bono se produjo o no, a consecuencia de una enajenacién realizada a través de la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A. o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del
Mercado de Valores. En caso alirmativo se presentara al Emisor documento que demuestre que la ransaccion
se realizo a (ravés de la respectiva bolsa de valores.

2. En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. o de
cualquier otra bolsa dc valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, que el impuesto
sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal (e) del articulo 701 del Codigo Fiscal, ha
sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del Bono. En ¢ste caso. una copia original o autenticada de
la constancia de! pago del impuesto retenido y hecho al Fisco debera presentarse al Agente de Pago, Registro y
Transferencia.

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

4. Sien la solicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa Latinoamericana de Valores
S.A. o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia podra hacer la retencion del impuesto que corresponda.

Para aqucllos Bonos Individuales emitidos fisica ¢ individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta contemplado en la Ley de Valores, la transferencia se completard y hara efectiva por medio de la
correspondiente anotacion en el Registro de Tenedores llevado por el Agente de Pago. Registro y Transferencia. L.a
transferencia se entendera hecha a partir de la fecha en que quede anotada en el Registro de Tencdores. Toda
solicitud de traspaso de un Bono Individual emitido fisicamente se debera realizar por escrito y dirigida al Agente
de Pago, Registro y Transferencia, entregada en las oficinas de éste y estar acompaiada del respectivo Bono. La
solicitud debera estar suscrita por la(s) persona(s) que aparezea(n) inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en ¢l
Registro o por un mandatario, apoderado o representante del/los Tenedor(es) Registrado(s) debidamente facultado
o por una persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley

ii. Canje y Denominacién de los Bonos

Cualquier T'enedor Registrado de uno o mas Bonos. podra solicitar al Agente de Pago. Registro y Transterencia que
le intercambie dicho Bonos por uno o méas Bonos de mayor o menor denominacidn. siempre y cuando la
denominacion total de los Bonos nuevos sea igual a la de los Bonos canjeados. La denominacion de los Bonos
expedidos en intercambio no podra ser menor de mil dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América (US$!1.000.00). La solicitud de intercambio debera ser efectuada por escrito en forma satisfactoria a el
Agente de Pago, Registro y ‘I'ransferencia y debera ser firmada por el Tenedor Registrado. La solicitud debera
indicar el nimero de Bonos y la denominacion de Los Bonos que se desean intercambiar, y debera ser presentada
en las oficinas principales del Agente de Pago. Registro y Transferencia. ubicadas en Edificio Torre Capital, Calle
Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle 58 Obarrio, Apartado 0823-05992, Panamd, Republica de Panamd. Dicha
solicitud, ¢n caso de Bonos individuales, debera ser acompariada por los Bonos que se desean intercambiar,
debidamente endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo anterior. el Agente de Pago, Registro y
I'ransferencia, procedera a expedir e inscribir en el Registro. el nimero de los Bonos que le corresponda a cada
cesionario, de acuerdo con lo solicitado por el Tenedor Registrado.
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jj» Deterioro de Bonos emitidos tisicamente

Cuando un Bono emitido fisicamente se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al
Emisor la emisiéon de un nuevo Bono. Esta solicitud se deberd hacer por escrito y entregarse al Agente de Pago,
Registro y Transferencia acompafiada del Bono deteriorado o mutilado. Para la reposicion de¢ un Bono en caso de
que haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido, se scguira el respectivo procedimiento judicial. No
obstante, el Emisor podra reponer el Bono, sin la necesidad de procedimiento judicial. cuando considere que, a su
juicio, es totalmente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccion. Queda entendido que como condicion
previa para la reposicion del Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado debera proveer
todas aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor y el Agente de Pago. Registro y
Transferencia exijan a su sola discrecion en cada caso.

kk. Firma de Bonos Emitidos de Forma Fisica

Los Bonos que sean emitidos de forma fisica deberian estar firmados de forma individual por el Presidente.
Secretario o Tesorero del Emisor.

II. Eventos de Incumplimiento de los Bonos
Cada uno de los siguientes ¢cventos constituird, de manera individual o conjunta, Eventos de Incumplimiento:
1. 8iel Emisor no pagase los intereses y/o ¢l capital de cualquier Serie de Bonos que hubiese vencido y fuese exigible.

2. El incumplimiento del Emisor de cualquiera de las obligaciones descritas en las Secciones
(1IN)(A)(nn)(Obligaciones de Hacer del Emisor) y (1T A)(oo)(Obligaciones de No Hacer del Emisor) del presente
prospecto informativo.

3. Sc decreta la disolucion o liquidacion forzosa del Emisor.

Ante la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento antes descrito, el Emisor tendra un Periodo de Cura para
subsanar dicho Evento de Ineumplimiento. El Periodo de Cura seré: (a) quince (15) dias calendarios contados desde
la techa en que se debio hacer el pago para el Evento de Incumplimiento descrito en el numeral | anterior: y (b)
treinta (30) Dias Habiles a partir de la fecha en que el Emisor reciba la notificacion de parte del Agente de Pago,
Registro y Transferencia o del Fiduciario (en el caso de que se hubicsen emitido Bonos Garantizados) para ¢l Evento
de Incumplimiento descrito en ¢l numeral 2 anterior. No aplicara Periodo de Cura en el caso en que se decrete la
quiebra del Emisor.

En caso de que el Emisor incumpliese con su obligacion de pagar intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos conforme lo dispuesto en ¢l numeral (1) de los Eventos de Incumplimiento o que el Emisor
incumpliese cualquiera de sus obligaciones o compromisos con respecto a la presente emision, y este
incumplimiento continuase y no hubiese sido subsanado durante ¢l Periodo de Cura, los Tenedores Regisirados de
los Bonos Subordinados No Acumulativos podran presentar las acciones legales que estimen convenientes para
hacer valer sus derechos y exigir ¢l cumplimiento de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos Subordinados No
Acumulativos, en ¢l entendimiento de que nada en esta Seccion le da derecho a los Tenedores Registrados de los
Bonos Subordinados No Acumulativos a declarar los Bonos Subordinados No Acumulativos de plazo vencido ni
a solicitar que se acelere ¢) vencimiento de ninglin pago con respecto a los Bonos Subordinados No Acumulativos.
Esto asi, toda vez que la ocurrencia de cualquiera de los Eventos de Incuinplimiento bajo la presente Emision no le
dara a los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos el derecho a declarar la Emision de
plazo vencido,
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Una vez se tenga noticias de la ocurrencia de cualquiera de los Eventos de Incumplimiento ya sea por algiin Tenedor
Registrado de Bonos Garantizados, el Fiduciario (cuando aplique) o el Agente de Pago, Registro y I'ransferencia,
le notificara tal hecho al Emisor, a los Tenedores Registrados. a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la
Bolsa Latinoamericana de Valores S.A.y a Latinclear. La notificacion se¢ hard por medio del Agente de Pago,
Registro y Transferencia e indicara el Evento de Incumplimiento. Recibida tal notificacion por el Emisor. este
tendrd la oportunidad de subsanar el incumplimiento dentro del Periodo de Cura a que se refiere la Seccion
(JIN(A)(mm), en los casos que aplique.

Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura. el Emisor, ¢l Agente de Pago. Registro
y Transterencia, el Fiduciario o cualquier Tencdor Registrado de Bonos Garantizados podran convocar una reunion
de l'enedores Registrados de Bonos Garantizados para que la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos
Garantizados (representada por los Tenedores de Bonos Garantizados emitidos y en circulacion cuyo saldo de
capital sea igual o mayor al cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insoluto de capital de los Bonos Garantizados
emitidos y en circulacion), decidan declarar de plazo vencido todas las obligaciones de pago a cargo del Emisor
derivadas de los Bonos Garantizados a través de la emision de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, El
Agente de Pago, Registro y Transferencia participara en dicha reunion. computard los votos de los Tenedores
Registrados y expedirad la Declaracion de Vencimiento Anticipado, de asi ser aprobado por la Mayoria de Los
Tenedores de los Bonos Garantizados, y notificarad de tal hecho al Emisor. al Fiduciario (cuando aplique), a los
Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores S.A. y a Latinclear. Para efectos de determinar el porcentaje de Tenedores Registrados
de los Bonos Garantizados necesario para aprobar la Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos
Garantizados, no se incluird aquellos que estén bajo posicion propia o en partes relacionadas directas o
indirectamente del Emisor. conforme a lo establecido en el Articulo 7, Scecion VI A (15) del Acuerdo 2-2010 de
16 de abril de 2010, modificado por el Acuerdo 3-2017. de 5 de abril de 2017, expedidos por la Superintendencia
de] Mercado de Valores.

En la fecha de expedicion de la Declaracion de Vencimiento Anticipado y sin que ninguna persona deba cumplir
con ningln otro acto, notificacion o requisito. todos los Bonos Garantizados de la emision que en ese momento
estén emitidos y en circulacion, se constituiran automdticamente en obligaciones de plazo vencido.

En caso de que el Fiduciario reciba de parte del Agente de Pago, Registro y Transferencia una Declaracion de
Vencimiento Anticipado, por la cual se le instruya a que proceda conforme al Contrato de Fideicomiso, el Emisor,
a requerimiento por escrito del Fidueiario, se compromete irrevocable ¢ incondicionalmente a pagar al Fiduciario
una cantidad de dinero en cfectivo igual al saldo pendiente de los Bonos Garantizados, segin sea indicado por
escrito por ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia (en adelante, el “Aporte Extraordinario™).

Una vez efectuado el requerimiento antes indicado, el Emisor cstara obligado a realizar el pago a mas tardar a los
cinco (5) Dias Habiles siguientes y de un solo contado en la cuenta que le indique el Fiduciario sin importar ¢l valor
de los Bienes Fiduciarios que formen parte del Fideicomiso en ¢se momento. excepto que el Emisor podra reducir
del monto necesario para constituir el Aporte Extraordinario, ¢l monto de dinero en efectivo que se encuentre
depositado en el Fideicomiso en el momento en que el pago es requerido y que el Fiduciario no haya indicado que
sera utilizado para el pago de gastos. honorarios y otras cuentas por pagar del Fideicomiso. Ein caso de que luego
de expedida la Declaracion de Vencimiento Anticipado y de haber sido realizado por ¢l Emisor el Aporte
Extraordinario y que el Emisor pague la totalidad de las obligaciones de los Bonos Garantizados. el Emisor quedara
liberado de las obligaciones de los Bonos Garantizados y el Fiduciario deberé proceder conforme al procedimiento
descrito en ¢l Contrato de Fideicomiso. LLas sumas que sean pagadas por el Emisor conforne a lo dispuesto en el
Contrato de Fideicomiso, seran aplicadas para pagar el saldo de los Bonos Garantizados y en ningiin momento seran
consideradas como penalidad alguna. En caso de que el Emisor no realice el Aporte Extraordinario que le sea
requerido por el Fiduciario conforme a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario podra proceder ¢n
la forma prevista en el Contrato de Fideicomiso, sujeto a las instrucciones que al respecto reciba del Agenic de
Pago, Registro y I'ransferencia, quien a su vez actuara conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de
Tenedores de Bonos Garantizados.
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mm. Obligaciones de Hacer del Emisor

Obligaciones de Hacer de los Bonos Garantizados y de los Bonos Subordinados No Acumulativos:

Mientras existan Bonos Garantizados y/o Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion, el
Emisor sc¢ obliga a lo siguiente:

I. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. dentro
de los plazos y de acuerdo con la periodicidad que establezcan dichas entidades, la siguientc informacion:

Informe de actualizacion anual (IN-A) acompafiado de los Estados financieros anuales, debidamente auditados
por una firma de auditores independientes, los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después
del cierre de cada afio fiscal, acompaiiados de la declaracion jurada correspondiente. 1.0s estados financieros y
la declaracion jurada deberan ser confeccionados de conformidad con los parametros y normas que establezea
la Superintendencia del Mercado de Valores,

Informe de actualizacion trimestral (IN-T) acompafiado de los Estados financieros interinos no auditados. los
cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

Reporte Fl- Informacién General del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre del
periodo fiscal correspondiente del Emisor.

Reporte F3 — Registro de Valores Vigentes del Emisor. trimestralmente. dentro de los dos (2) meses siguicntes
al cierre de cada trimestre a ser reportado.

Reporte F4 — Resumen Financiero, trimestralmente dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada
(rimestre a ser reportado.

Reporte F5 — Cuestionario de Gobierno Corporativo del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

Reporte F8 — Rotacion de Auditores Externos del Emisor, anualmente treinta (30) dias anteriores al inicio de
las labores de auditoria anual con detalle de los nombres de auditores que componen el equipo de auditoria.

Reporte 'Y — Entidades y Personas involucradas en la Emision, anualmente dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

Cualquier otra informacion que en el tuturo y de tiempo en tiempo sea requerida por la Superintendencia del
Mercado de Valores y/ o la Bolsa Latincamericana de Valores S.A.

2. Notificar a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. de
inmediato y por escrito, cualquier hecho de importancia en el desarrollo del negocio del Emisor, evento o situacion
que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos. tan pronto tenga conocimiento del
hecho.

3. Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transterencia cualquier informacion financiera, razonable y
acostumbrada, que solicite.

4. Para el pago de intereses y capital de los Bonos en la fecha que corresponda, el Emisor depositara en la cuenta
bancaria que para esos efectos disponga ¢l Agente de Pago, Registro y Transterencia. directamente en el caso de
los Bonos Subordinados No Acumulativos y a través del Fiduciario en el caso de los Bonos Garantizados, los fondos
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requeridos, en cantidad suficiente para cubrir los pagos que se tengan que ctectuar en dichos conceptos. El Emisor
se obliga a depositar en la cuenta de Agente de Pago, Registro y Transferencia. a mas tardar cinco (5) dias habiles
antes de cada Dia de Pago. Fecha de Vencimiento y Fecha de Redencion Anticipada de los Bonos.

5. Notificar al Agente de Pago, Registro y Transferencia, con no menos de quince (15) dias calendarios de
anticipacion a la fecha de inicio del Periodo de Interés subsiguiente en caso de que. con respecto de los Bonos
Subordinados decida ejercer el derecho de suspender el pago de intereses segun lo contempla el Prospecto
Informativo.

6. Cumplir y causar que se cumplan con todas las leyes y decretos vigentes en la Republica de Panama. incluyendo
que incidan directa o indirectamente en el curso normal de negocios.

7. Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa Latinoamericana de Valores, 8.A.

8. Cumplir y causar que se cumplan, segin les aplique, con todas las obligaciones bajo la Emisién, incluyendo, pero
sin limitarse, las Obligaciones de Hacer del Emisor y la Obligaciones de No Hacer del Emisor que se establecen en
este Prospecto Informativo,

9. Mantener y a causar que se mantengan todos los Impuestos. lasas, cuotas patronales, ete. al dia.

10. Mantener y a causar que se mantengan en orden todas las licencias, patentes, permisos y marcas que permitan
el curso continuo de las operaciones.

I'1. Mantener y a causar que s¢ mantengan al dia todas las obligaciones con terceras personas. incluyendo acuerdos
comerciales.

12. Realizar y causar que se realicen transacciones con compaiiias Afiliadas v compaiiias relacionadas en términos
de mercado, justos y razonables.

13. Cuinplir con las demads obligaciones cstablecidas en este Prospecto, los Bonos y demds documentos y contratos
relacionados con la presente oferta.

I4. Suministrar la calificacion de riesgo del Emisor y sus actualizaciones

Obligaciones de Hacer de los Bonos Garantizados:

Mientras existan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion, el Emisor sc obliga a lo siguiente:

1. Constituir las garantias y ceder los bienes en los plazos y condiciones que se detallas en el Prospecto Informativo
y demas documentos de la Emision.

2. Mantener las restricciones financieras que se estableceran para la emision de series de Bonos Garantizados y que
serdn comunicadas a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A.,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos dos (2) Dias tabiles antes de la Fecha de Oferta
de la respectiva Serie de Bonos Garantizados.

3. Cumplir con las Obligaciones de Hacer de los Bonos Garantizados y de los Bonos Subordinados No
Acumulativos.

4. Enviar al Agente de Pago, Registro y Transferencia una declaracion jurada con no menos de treinta (30) dias
calendario de antelacion a: (i) el Dia de Pago de los Bonos Subordinados No Acumulativos; (ii) la fecha de
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distribucion de dividendos: y/o la fecha de avances a los accionistas bajo el esquema de aumento de cuentas
por cobrar a accionistas o disminucién de cuentas por pagar a accionistas: certificando que: (a) el Emisor estd
en cumplimiento de las restricciones financieras (si aplican) que puedan ser establecidas en los suplementos
respeclivos de las Series de Bonos Garantizados: y (b) el pago de intereses de los Bonos Subordinados No
Acumulativos y/o el pago de dividendos y/o el avance a los accionistas no lo hara incumplir las restricciones
financieras (si aplican) que pucdan ser establecidas en los suplementos respectivos de las Series de Bonos
Garantizados.

5. El Emisor debera suministrar y poner a disposicion de los ‘T'enedores Registrados. cada tres (3) afios un avalio
independiente sobre las garantias (que apliquen). El avaliio independiente s¢ refiere a cualquier tipo de activo
que se constitilya como garantia. La persona juridica que realiza el avaliio no podra ser un tercero relacionado
con el Emisor. Cada vez que se dé una actualizacidn del avalio se debe dejar constancia de la fecha del avaluo.
los precios y la empresa que realizo el mismo.

6. Aceptar la obligacion que tiene El Fiduciario de informar a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panamd, a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., a Latinclear a los Tenedores Registrados y a las
Autoridades Autorreguladas, cualquier caso de incumplimiento del Fideicomitente Emisor con relacion al
traspaso de los bienes para el perfeccionamiento del Fideicomiso de Garantia que scra constituido para
garantizar las series de Bonos Garantizados.

7. Enviar al Agente de Pago, Registro y Transferencia una declaracion jurada a mas tardar dos (2) meses después
del cierre del trimestre correspondiente o a mas tardar tres (3) meses después del cierre de cada afio fiscal. segin
sea el caso. certificando que el Emisor esta en cumplimiento de las restricciones financieras (si aplican) que
puedan ser establecidas en los suplementos respectivos de las Scries de Bonos Garantizados.

8. Mantener los activos hipotecados en buenas condiciones de servicios para que no decaigan sus valores y
mantenerlos asegurados con pdlizas de seguro cuya cobertura sera determinada en el Contrato de Fideicomiso.

nn. Obligaciones de No Hacer del Emisor

Obligaciones de No Hacer de los Bonoes Garantizados y de los Bonos Subordinados No Acumulativos:

Mientras existan Bonos Garantizados y/o Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion, el
Emisor no podra realizar las siguientes opcraciones:

1. No disolverse.

2, No reducir su capital so¢ial autorizado.

3. No incurrir en mora ni incumplir cualquier otra obligacion que mantenga o llegue a mantener con los 'enedores
Registrados de los Bonos o con cualquier institucion financiera, por cualquier otro concepto.

Obligaciones de No Hacer de los Bonos Garantizados:

Mientras existan Bonos Garantizados emitidos y en circulacién, el Emisor no podra realizar las siguientes
operaciones:

I. No fusionarse, consolidarse, escindirse. vender o disponer todos o sustancialmente todos sus activos a otra
compafiia, salvo por aquellas fusiones (i) entre el Emisor y sus Subsidiarias, siempre que como resultado de tal
fusion sobreviva el Emisor y (i) entre Subsidiarias que forman parte del Emisor. y siempre que como resultado de
las fusiones indicadas en los literales (i) y (ii) el Emisor no incumpla ninguna de sus obligaciones previstas en [os
Documentos de la Emision, y que el Emisor notifique previamente al Agente de Pago, Registro y Transferencia de
su intencién de realizar tales fusiones con anterioridad a su cjecucion.
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2, Realizar y causar que no se realicen Cambios Sustanciales a la Composicion Accionaria (Ver Anexo A: Glosario
de ‘T'érminos) sin el previo consentimiento de la Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados.

3. Realizar y causar que no se realicen Cambios Sustanciales en el Giro Normal de Negocios (Ver Anexo A:
Glosario de Términos) sin el voto favorable de la Mayoria de I'encdores Registrados de los Bonos Garantizados.
4. No terminar y causar que se lermine su existencia juridica. ni cesar sus operaciones comerciales.

5. No reducir y causar que se reduzca su capital social autorizado.

6. Realizar y a causar que se realicen cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.

7. No realizar pagos dec interés de los Bonos Subordinados No Acumulativos, distribuir dividendos ni realizar
avances a los accionistas bajo el esquema de aumento de cuentas por cobrar a accionistas o disminucidn de cuentas
por pagar a accionistas si el Emisor determina que estd en incumplimiento, o que dicho pago o avance lo hara
incumplir las restricciones financieras (si aplican) que puedan ser establecidas en los suplementos respectivos de
las Series de Bonos Garantizados.

8. No adquirir deuda financiera adicional a las obligaciones derivadas de los Bonos Garantizados o emitir fianzas,
avales o pagarés si el Emisor determina quc estd en incumplimiento, o que dicho endeudamiento financiero
adicional lo hara incumplir las restricciones financieras (si aplican) que puedan ser establecidas en los suplementos
respectivos de las Series de Bonos Garantizados.

9. No reducir el saldo de las cuentas por pagar accionistas registrado en la Fecha de Emision de los Bonos
Garantizados que se encuentren emitidos y en circulacion, si ¢l Emisor determina que esta en incumplimiento, o
que dicha reduccion del saldo de las cuentas por pagar a accionistas lo hard incumplir las restricciones financieras
(si aplican) que pucdan ser establecidas en los suplementos respectivos de las Series de Bonos Garantizados.

10. No recomprar sus acciones.

A excepcion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales. el Emisor podra ser dispensado de cumplir
una o mds de las obligaciones a su cargo, para lo cual se requerira ¢l voto favorable de la Mayoria de Tenedores
Registrados de todas las series de Bonos Garantizados.

00. Notificaciones

Toda notificacion o comunicacion al Agente de Pago, Registro y Transferencia o al Emisor. respectivamente, debera
ser dada por escrito y enviada por el Tenedor o su apoderado, como se detalla a continuacion:

CAPITAL ASSETS CONSULTING, INC.

Edificio Torre Capital

Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle 58 Obarrio
Apartado (0823-05992

Panamd, Replblica de Panama

Teléfono: (507) 307-2930/(507) 307-2931

Fax: No disponible

Persona de contacto: Homero Londoiio

Correo electronico: hlondono@capitalassets.com.pa
Sitio Web: www, capitalbank.com.pa/capital-assets

Toda notificacion o comunicacion al Emisor deberd ser dada por escrito y enviada por el tenedor o su apoderado.
como se detalla a continuacion:

MMD-21, S.A. y Subsidiarias

Llano Bonito, Avenida Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige, Local No.5
Panama. Republica dc Panama

Teléfono: (507) 282- 4871

Fax: No disponible

Persona de contacto: Carlos Raal Piad Herbruger
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Correo electronico: erpiad@ginail.com
Sitio web: No disponible

Cualquier notificacién o comunicacion a los Tenedores Registrados se realizara mediante el procedimiento para la
remision de Hechos Relevantes a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Bolsa l.atinoamericana de
Valores S.A. y a Latinclear,

Si la notificacidn o comunicacion es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerara como debida
y etectivamente efectuada a los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que sea franqueada. En caso de que la
comunicacion se efectic por medio de anuncio phblico, se entenderd efectuada en la fecha de la segunda publicacion
del aviso. En caso de entrega personal, la comunicacion se entendera efectuada en la fecha que aparezca en la nota
de acuse de recibo, firmada por |a persona a quien se le entregd dicha comunicacion. En caso de envio por fax, a
partir de la fecha que aparezca impresa por el equipo a través de la cual se trasmitid. En caso de correo electronico,
la comunicacion se entendera entregada en la fecha en que fue enviada.

pp. Reuniones y acciones del Tenedor Registrado

4. Propésitos

Una reunion de Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados o de los Bonos Subordinados No Acumulativos
(segiin corresponda) podra ser solicitada por el Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia. ¢l Fiduciario
(cuando aplique), cualquier Tenedor Registrado de los Bonos Garantizados o cualquier T'enedor Registrado de los
Bonos Subordinados No Acumulativos (cuando no hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion) y
convocada por el Agente de Pago, Registro y Transferencia. en cualquier momento y de tiempo en tiempo en
atencion a lo dispuesto en esta Seccidn para los siguientes propositos:

Notificar al Emisor, o dar cualesquiera instrucciones al Agente de Pago, Registro y Transferencia y
ransferencia con relacion a alguna disposicion de los Documentos de la Emision, de conformidad con los
términos y condiciones establecidos en este Prospecto Informativo:

Consentir a una enmienda de los términos y condiciones a que se refiere la Seccion [X del Prospecto
Informativo o de algin Documento de la Emision sujeto., ademas, a lo que disponga al respecto cada Documento
de la Emision en cuanto a enmiendas, segin requiera aprobacion de los Tenedores Registrados de Bonos
Garantizados o de Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos: o

Notificar al Emisor, o dar cualesquiera instrucciones al Agente de Pago, Registro y Transferencia y
Transferencia u otorgar dispensas de cualquier incumplimiento de alguna disposicion de los Documentos de la
Emisién, sus consecuencias y cumplimiento, de conformidad con los términos y condiciones establecidos en la
Seceion 1X de este Prospecto Informativo;

Realizar cualquier otra accion autorizada por estos términos y condiciones o por la ley aplicable;

Una reunion de Tenedores de los Bonos Garantizados podra ser solicitada por el Emisor. el Agente de Pago.
Registro y 'I'ransferencia, el Fiduciario (cuando aplique) y/o cualquier Tenedor de Bonos Garantizados y convocada
por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, en cualquier momento y de tiempo en tiempo en atencién a lo
dispuesto en esta Seccidn para tomar las decisiones descritas en la Seccion (IH)(A)mm)(Evento de incumplimiento
de los bonos - Declaracion de Vencimiento Anticipado) de este Prospecto Informativo,

Para propdsitos aclaratorios, podran realizarse dos tipos de reuniones: (2) Reuniones de Tenedores de los Bonos

Garantizados (cuando haya Bonos Garantizados emitidos y en circulacion); o (b) Reuniones de Tenedores de los
Bonos Subordinados No Acumulativos (cuando no haya Bonos Garantizados emitidos y en circulacion).
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L.os Tenedores de los Bonos Subordinados No Acumulativos no tendran derecho a participar en las reuniones. ni
decidir en los asuntos reservados a Tenedores de Bonos Garantizados. Mientras existan Bonos Garantizados
emitidos y en circulacién, cualquier decision que deba tomarse con relacion a los Documentos de la Emision.
incluyendo decisiones exclusivamente relacionadas con los términos y condiciones de los Bonos Subordinados No
Acumulativos, deberan contar Gnicamente con la participacion dc los Tenedores de los Bonos Garantizados, las
cuales para ser aprobadas, deberan contar con el consentimiento de la Mayoria de Tenedores de Bonos
Garantizados. Una reunion dc Tenedores de los Bonos Garantizados podra ser solicitada por el Emisor, ¢l Agente
de Pago. Registro y Transferencia y/o cualquicr Tenedor de Bonos Subordinados No Acumulativos y convocada
por el Agente de Pago, Registro y Transterencia para cualquier decision exclusivamente relacionada con los
terminos y condiciones de los Bonos Subordinados No Acumulativos.

De no existir Bonos Garantizados emitidos y en circulacion, cualquier modificacion o dispensa a los Documentos
de fa Emision. Gnicamente requeriria aprobacion de una Mayoria de Tenedores de los Bonos Subordinados No
Acumulativos.

No obstante lo dispuesto en este Prospecto en relacidn con las reuniones de los Tenedores de los Bonos Garantizados
o de los Tenedores de Subordinados No Acumulativos, en todos aquellos casos en que sea necesario conforme a
los Documentos de la Emision obtener la aprobacion, consentimiento, dispensa o cualquier otra instruccion
requerida de los Tenedores de los Bonos Garantizados o de los ['enedores de Bonos Subordinados No Acumulativos
conforme a lo dispuesto en el parrafo (a) de esta Seccion o en los Documentos de la Emision. tal aprobacion podra
ser obtenida en forma ¢scrita, sin necesidad de reunion, siempre que: (i) el Emisor explique en forma detallada, en
el documento en el cual solicite la aprobacion. las materias o temas cuya aprobacidn se solicita y que acompaile
ademas. los documentos ¢ informacion que sean necesarios para que los Tenedores de los Bonos Garantizados o
los Tenedores de Subordinados No Acumulativos (segiin corresponda) puedan entender las materias o temas sujetos
a aprobacion; y (ii) el documento en el cual sc¢ solicite la aprobacion sea circulado a todos los V'enedores de los
Ronos Garantizados o los Tenedores de Subordinados No Acumulativos (segln corresponda). En estos casos, se
entendera que se ha obtenido la aprobacion del porcentaje de los Tenedores de los Bonos Garantizados o los
Tenedores de Subordinados No Acumulativos (segiin corresponda) que requiera los Documentos de la Emision si
el documento en que se solicita y explica las materias que son objeto de la aprobacion es firmado. sin reservas, por
representantes autorizados de los Tenedores de los Bonos Garantizados o los Tenedores de Subordinados No
Acumulativos (segln corresponda) que representen el porcentaje de saldo insoluto de capital de los Bonos requerido
por los Documentos de la Emision, para aprobar la respectiva materia o tema sujeto a aprobacion. Para efectos del
porcentajc de Tenedores de Bonos Garantizados para la declaratoria de plazo vencido. segin lo indicado ¢n la
Seccion (1X), no se incluiran aquellos Tenedores de Bonos Garantizados que estén bajo posicion propia o en partes
relacionadas directas o indirectamente del Emisor.

Para propdsitos aclaratorios, en ¢aso de cualquier aprobacion que sea requerida de forma escrita, solamente debera
ser remitida y aprobado por: (a) los Tenedorcs de Bonos Garantizados cuando haya Bonos Garantizados emitidos
y en circulacion; o (b) los Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos cuando no hayan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion.

b. Convocatoria y qudrum

El Agente de Pago, Registro y Transferencia debera convocar una reunion de Tenedores de Bonos Garantizados
para tomar las decisiones descritas en la Seccion (IIT)(A)(mm) de este Prospecto Informativo. La convocatoria para
dicha reunion de Tenedores de Bonos Garantizados debera hacerse con no menos de cinco (5) dias calendario ni
mas de diez (10) dias calendario de antelacion a la fecha de la reunién, mediante entrega de aviso de ésta. La
convocatoria la hara el Agente de Pago, Registro y Transferencia a los Tenedores de Bonos Garantizados, conforme
a lo descrito en la Seccion (111) (A)(mm) y debera llevar un control de recibido de la convocatoria. En la reunién de
Tenedores de Bonos Garantizados que sea convocada para este proposito, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia deberd al inicio de la reunidn. y previo a la revision del quorum. confirmar que la convocatoria fue
enviada a todos los Tenedores de Bonos Garantizados conforme al plazo antes sefialado.
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El Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Fiduciario (cuando aplique). cualquier Tenedor de Bonos
Garantizados y/o cualquier Tenedor de Bonos Subordinados No Acumulativos (éste Gltimo anicamente la medida
en que se trata de un asunto relacionado con los Bonos Subordinados No Acumulativos y existan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacién) podran solicitar una reunién de Tenedores de Bonos Garantizados, para
tomar cualesquiera otras acciones autorizadas en la Seccion (IIN(A)pp)(a) de este Prospecto Informativo. La
convocatoria para dicha reunién que cumpla este criterio dchera hacerse con no menos de treinta (30) dias
calendario ni mas de sesenta (60) dias calendario de antelacion a la fecha de la reunion, mediante entrega de aviso
de ésta conforme a lo dispuesto en la Seccion (IIN(A)(pp).

La convocatoria a toda reunion de Tenedores (ya sea de (odos los Tenedores de Bonos Garantizados o (inicamente
de Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos) debera contener. por lo menos, la fecha. hora y lugar de
reunién y la agenda a tratarse cn la misma.

Para que haya quérum en las reuniones de Tenedores se requiere que estén representados en ella la Mayoria de
Tenedores de los Bonos Garantizados (si se tratase de una rcunion de Tenedores de Bonos Garantizados) o la
Mayoria de Tenedores de los Bonos Subordinados No Acumulativos (si se tratase de una reunién de Tenedores de
Bonos Subordinados No Acumulativos, siempre que no existan Bonos Garantizados emitidos v en circulacion).
Cuando no sc obtenga el quérum antes mencionado para celebrar una reunidn de Tenedores. dicha reunion se
celebrard con los Tenedores que estén representados en la segunda fecha de reunion que para tal propdsito se
establezca en el aviso de convocatoria de la reunién,

c. Derecho a voto
Cada mil Ddlares (UUS$1,000.00) del saldo insoluto a capital de los Bonos Garantizados o de los Bonos
Subordinados No Acumulativos (segiin corresponda) emitidos y en circulacion dara derecho a un (1) voto en las
reuniones de Tenedores de Bonos Garantizados o reuniones de I'enedores de Bonos Subordinados No Acumulativos

(respectivamente).

l.os Tenedores podran hacerse representar en dichas reuniones por mandatarios o apoderados. bastando para tal
efecto con una mera autorizacion escrita expedida por ¢l Tenedor o por un apoderado suyo con suficiente poder.

d. Presidente y secrelario

Los Tenedores de los Bonos Garantizados o los Tenedores de los Subordinados No Acumulativos presentes en la
reunion (ya se trate de una reunion de todos los Tenedores de los Bonos Garantizados o una reunion de Tenedores
de Bonos Subordinados No Acumulativos). designaran un presidente v un secretario que seran elegidos por: (a) el
voto favorable de la Mayoria de Tencdores de los Bonos Garantizados emitidos y en circulacion representados en
la reunién, tratindose de una reunion de Tenedores de Bonos Garantizados: o (b) el voto favorable de la Mayoria
de Tenedores de los Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion representados en la reunion.
siempre que no existan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion.

Si la Mayoria de Tenedores de Bonos Garantizados decide declarar de plazo vencido todas las obligaciones de pago
a cargo del Emisor derivadas de los Bonos Garantizados en cuestion, segin lo estipulado en la Seccidn (IHN(A)(mm)
del presente Prospecto Informativo, el Agente de Pago, Registro y Transferencia expedird la Declaracion de
Vencimiento Anticipado suscrita por la Mayoria de Tenedores de los Bonos Garantizados y notificara de tal hecho
al Emisor. a los Tenedores. al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana
de Valores S.A. y a Latinclear.
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¢. Suspensién de reuniones

Cualquier reunién de los Tenedores de los Bonos Garantizados o de los Tenedores de Bonos Subordinados No
Acumulativos debidamente convocada por el Agente de Pago. Registro y I'ransferencia conforme a esta Seccion
del Prospecto Informativo podré ser suspendida de tiempo en tiempo por el Emisor, el Agente de Pago. Registro y
Transferencia, los Fenedores de los Bonos Garantizados o los Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos
que hubieren solicitado originalmente fa reunion, y la reunion podra mantenerse asi suspendida hasta nueva
convocatoria que envic el Agente de Pago, Registro y Transferencia por solicitud del Emisor, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, los Tencdores de los Bonos Garantizados o los T'enedores de Bonos Subordinados No
Acumulativos que hubieren convocado originalmente la reunion.

. Conteo de volos y registro de acciones en las reuniones

El voto sobre cualquier resolucion propuesta en una reunion de Tenedores de Bonos Garantizados o de Tenedores
de Bonos Subordinados No Acumulativos sera por boleta escrita donde se consignarén las firmas de los Tenedores
de Bonos Garantizados o de los Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos (segiin corresponda) o de sus
representantes por poder y los niimeros de serie y los montos del valor nominal de los Bonos mantenidos o
representados por éstos. El presidente de la reunion designara dos inspectores de los votos quienes, junto con el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, contarin todos los votos emitidos en la reunion a favor o ¢n contra de
cualquier resolucion y quienes emitiran en conjunto con el secretario de la reunidn un informe escrito de todos los
votos emitidos en la reunion. Se dejara constancia de los procedimientos de cada reunion de los Tencdores de Bunos
Garantizados o de Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos, sera preparado por el secretario de la
reunién y se le adjuntaran a dicho registro los informes en original de los inspectores de los votos en cualquier
votacion por boletas que se tomen de ahi en adelante, asi como la certificacion del Agente de Pago. Registro y
Transferencia. El registro debera mostrar los nlimeros de volos que hayan votado a favor o en contra de cualquier
resolucion y su respectiva Serie. El registro deberd ser firmado y verificado por las declaraciones juradas del
presidente y el secretario de la reunién y serd entregado al Emisor con copia al Fiduciario y al Agente de Pago,
Registro y Transferencia. Cualquier registro asi firmado y verificado serd evidencia concluyente de las materias ahi
declaradas.

g.  Determinacion de porcentajes

El Emisor y los Tenedores consienten que. respecto a cualquier procedimiento relevante para una reunion de
Tenedores de Bonos Garantizados o de T'enedores de Bonos Subordinados No Acumulativos o para obtener la
aprobacion escrita de los Tenedores de Bonos Garantizados o de Tenedores de Bonos Subordinados No
Acumulativos, segan corresponda, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podré proponer procedimientos,
formulas y recomendaciones para la aprobacion por parte de una Mayoria de Tenedores de Bonos Garantizados o
de una Mayoria de Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos, segin corresponda. en la medida en que
tales procedimientos no sean contrarios a lo dispuesto en los Documentos de la Emision y en las leyes vigentes.

Los parcentajes a que se refiere esta Seccion se mediran (i) en forma global entre los enedores de todos los Bonos
Garantizados emitidos y en circulacién cuando se trate de una reunién de I'enedores de Bonos Garantizados; y (ii)
en forma global entre los Tenedores de los Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion cuando
se trate de una reunion de los Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos.

Conforme se establece cn el Contrato de Agencia, Registro v I'ransferencia el Agente de Pago, Registro y
Transferencia debera participar en las reuniones de Tenedores de Bonos Garantizados y en las reuniones de
Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos y verificar ¢l cumplimiento del porcentaje requerido de
Tenedores para la toma de decisiones.



(q- Renuncia y Remocion del Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Agente de Pago., Registro y Translerencia podra renunciar a su cargo en cualquicr momento, sin responsabilidad
alguna para el Agente de Pago, Registro y Transferencia, mediante notificacion por escrito a el Emisor. Dicha
notificacion indicara la fecha en que dicha renuncia ha de ser efectiva, la cual no podra ser menor de quince (15) dias
calendarios contados a partir de la fecha en que la notificacion sea recibida por el Emisor. No obstante, la renuncia del
Agente de Pago, Registro y Transterencia no seré cfectiva bajo ningtin motivo hasta que el Emisor nombre un Agente
de Pago. Registro y Transferencia sucesor y el mismo haya aceptado dicho cargo en substancialmente los misimos
términos y condiciones del Contrato de Agencia, Registro y Transferencia. Sin embargo. si transcurrido el término de
los quince ( 15) dias calendarios antes seialados, el Emisor no ha nombrado un Agente de Pago, Registro y Transterencia
sucesor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia tendra la opcién de nombrar al Agente de Pago. Registro y
Transferencia sucesor por cuenta y en hombre del Emisor. No obstante lo anterior. la renuncia del Agente de Pago.
Registro y Transferencia no sera efectiva bajo ningin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo Agente de Pago,
Registro y Transferencia y ¢l mismo haya aceptado dicho cargo.

En el ejercicio de sus obligaciones bajo el Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago. Registro vy
[ransferencia, el Agente de Pago, Registro y Transferencia solo respondera a el Emisor y a los Tencdores Registrados
por los daios y perjuicios causados a estos por sus actuaciones en que hayva mediado negligencia o culpa grave, o dolo,

El Emisor podrd remover al Agente de Pago. Registro y Transferencia sin responsabilidad para el Emisor, en los
siguientes casos:

(i) Encaso de que el Agente de Pago, Registro y I'ransferencia cierre sus oficinas en la ciudad de Panama:

(i1) En caso de que el Agente de Pago. Registro y Transterencia sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de
acrecdores o quiebra; o

(1ii) En caso de que el Emisor lo solicite mediante notificacion escrita a el Agente de Pago, Registro y Transferencia.
Dicha notificacion indicara las razones por la cual el Emisor solicita la remocion y la fecha en que dicha
remocion ha de ser efectiva, la cual no podra ser menor de quince ( 15) dias calendarios contados a partir de la
fecha en que la notificacion sea recibida por el Agente de Pago. Registro y Transterencia.

[En caso de remocion del Agente Pago como Agente de Pago. Registro y Transferencia. ¢l Emisor deberd suscribir
inmediatamente un nuevo Contrato de Agencia, Registro y ‘I'ransferencia substancialmente en los mismos términos y
condiciones de} Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia.

rr. Duracion del Contrato de Prestacién de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia se mantendra en vigencia
mientras que c¢xistan Bonos emitidos y en circulacion en la Repiblica de Panama y hasta la fecha en que ocurra ¢l
primero de los siguientes eventos: (i) al haberse efectuado el pago total de intereses y del valor nominal de todos
los Bonos y demas gastos relacionados con los Bonos: (ii) en caso de que habiéndose producido la renuncia o
remocion del Agente de Pago, Registro y Transferencia a su cargo de Agente de Pago, Registro y Translerencia de
los Bonos y sea nombrado un nuevo agente en reemplazo del Agente de Pago, Registro y Transferencia y el misino
haya aceptado dicho cargo: (iii) Cualquiera de las causas establecidas en las leyes de la Republica de Panama.

Toda suma de dinero que ¢l Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago. Registro y Transferencia, para
propositos de esta emision y que no sea usada por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, de conformidad con
los términos del contrato. serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor (ras la
terminacion del Contrato de Prestacion de Servicios de Agente de Pago, Registro y Transterencia, y cualquier
requerimiento de pago por parte del Tenedor con posterioridad a dicha fecha, debera ser dirigido directamente al
Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transterencia responsabilidad ulterior alguna.
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En caso de darse por terminado el contrato por cualquier causa difercnte a las establecidas en los numerales (i) y
(ii) anteriores, el Emisor publicara en un diario de circulacion en la Repiiblica de Panama. por un dia, un aviso que
contenga el nombre del nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia. Dicho comunicado debera también ser
enviado a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latineamericana de Valores S.A_, y al Fiduciario.

ss. Deterioro de Bonos emitidos fisicamente

Cuando un Bono emitido fisicamente se deteriore 0 mutile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra solicitar al
Emisor la emision de un nuevo Bono. Esta solicitud se debera hacer por escrito y entregarse al Agente de Pago,
Registro y Transferencia acompaiiada del Bono deteriorado o mutilado. Para la reposicion de un Bono en caso de
que haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido, se seguird el respectivo procedimiento judicial. No
obstante, el Emisor podra reponer ¢l Bono, sin la necesidad de procedimiento judicial. cuando considere que. a su
juicio, es totalmente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destrucciéon. Queda entendido que como condicion
previa para la reposicion del Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial. el interesado debera proveer
todas aquellas garantias, informaciones, prucbas u otros requisitos que el Emisor y el Agente de Pago. Registro y
‘I'ransferencia exijan a su sola discrecion en cada caso.

tt. Prescripcion y Cancelacién

Prescripcion
Las obligaciones del Emisor bajo los Bonos preseribiran de conformidad con lo previsto en las leyes de la Republica

de Panama y los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.

Cancelacidn

1 Agente de Pago, Registro y Transferencia anulara y cancelara todos aquellos Bonos que hayan sido pagados o
redimidos. y aquellos que hubiesen sido recmplazados de conformidad con lo establecido en los términos y
condiciones de los Bonos y este Prospecto Informativo.

Ley Aplicable

Tanto Ia oferta pliblica de los Bonos como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran por las
leyes de la Reptiblica de Panamad 'y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores.

B. PLAN DE DISTRIBUCION

El Emisor ha designado a Capital Assets Consulting [nc, con oficinas principales ubicadas en Edificio Torre Capital
Calle Nicanor de Obarrio (Calle 50) y Calle 58 Obarrio, Apartado 0823-05992 Panamad. Repliblica de Panama para
actuar como agente colocador de los Bonos, de conformidad con el contrato de prestacion de servicios celebrado
entre las partes, cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia del Mercado de Valores y esta disponible
al publico en general para su revision.

Capital Assets Consulting Inc.. cuenta con licencia de casa de valores expedida por la Superintendencia del Mercado
de Valores, mediante Resolucion SMV-327-2014 de 9 de julio de 2014 e igualmente tiene derecho a operar un
puesto de bolsa como miembro de la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. ( omo contraprestacion a los servicios
prestados en virtud del Contrato para Prestacion de Servicio de Puesto de Bolsa en ¢l Mercado Primario. ¢l Emisor
pagara libre de todo impuesto, gasto y/o cualquier otro emolumento aplicable a Capital Assets Consulting Inc.
comisiones en la forma que sigue:

(a) Una comision de cero punto ciento veinticinco por ciento (0.125%), por el servicio de agencia de pago por las
serics vendidas de Bonos Subordinados No Acumulativos, mas ITBMS de sicte por ciento (7%).. y
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(b) Las partes acuerdan que la comision por el servicio de agencia de pago y registro por las series de Bonos
Garantizados hasta por la suma de Dos Millones de Délares (1U$$2,000,000.00), moneda de los Estados Unidos
de América. serd acordada por la partes mediante adenda al Contrato de Agente de Pago, Registro y
Transferencia, en el momento en que el Emisor decida ofrecer estas series de Bonos Garantizados,

Los accionistas mayoritarios, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, sociedades Afiliadas, subsidiarias
y controladoras del Emisor no intentan suscribir la oferta total ni parcialmente.

Los Bonas seran colocados por el Agente Colocador en base a sus mejores esfuerzos. de acuerdo a las condiciones
pactadas en el Contrato para prestacion de servicios de Puesto de Bolsa en el Mercado Primario.

Capiltal Assets Consulting Inc. no garantiza al Emisor la venta total o parcial de los Bonos.

Los Bonos seran ofrecidos al pablico general, sin ningon perfil especifico. Ninguna parte de los Bonos estan
asignados para su colocacién a un grupo de inversionistas especificos. incluyendo accionistas actuales, directores,
dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o ex- empleados del Emisor o sus subsidiarias.

Los fondos remanentes producto de la venta de los Bonos Subordinado No Acumulativos y de los Bonos
Garantizados, luego de aplicarse el uso de fondos establecido la Seccion (IHI)(E) del presente Prospecto. podran ser
utilizados para cualquicra de los siguientes fines; recalizar préstamos a partes relacionadas, capital de trabajo,
inversion en propiedad, maquinaria, mobiliario y/o equipos, y/o reestructurar deudas y/o compromisos financieros

La oferta piblica de los Bonos solo estd siendo hecha dentro de ta Repithlica de Panama.

Actualmente no existen ofertas. ventas o transacciones de valores del Emisor en colocacién privada, o dirigidas a
inversionistas institucionales,

C. MERCADOS

[.os Bonos objeto de la presente oferta seran listados solamente en Bolsa Latinoamericana de Valores §.A. sociedad
que cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia del Mercado de Valores para actuar como bolsa de valores
en la Repiblica de Panama. No se tiene previsto colocar, listar o registrar los Bonos en otras jurisdicciones o
mercados fucra de Panamad. aunque el Emisor se reserva ¢l derecho de hacerlo cuando lo estime conveniente.

La oferta pablica de Bonos Corporativos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su venta
autorizada mediante Resolucion No, SMV- 25-23 del 23 de enero de 2023. Esta autorizacion no implica que la
Superintendencia del Mercado de Valores recomiende la inversion en tales valores ni represente opinion favorable
o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia de Mercado de Valores no sera responsable
por la veracidad de la informacion presentada en cste prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes
de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.. y serén colocados
mediante oferta pablica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacion de estos valores ha sido
autorizada por la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Esta autorizacion no implica su recomendacion u opinién
alguna sobre dichos valores o el Emisor,
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los fondos remanentes. que resultan US$ 6,.371,367.11 al 31 de marzo de 2022, producto de la venta de los Bonos
Subordinado No Acumulativos y de los Bonos Garantizados, podran ser utilizados para cualquiera de los siguientes
fines: realizar préstamos a partes relacionadas, capital de trabajo. inversion en propiedad. maquinaria, mobiliario
y/o equipos, y/o reestructurar deudas y/o compromisos financieros.

Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre ¢l uso de los tondos remanentes de la colocacion de los
Bonos, en atencion a las condiciones de negocios y necesidades financieras de la empresa. asi como también en
consideracion a los cambios que pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los mercados de
capitales.

El uso de los fondos de las serics de Bonos emitidas con posterioridad sera notificado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y # la Bolsa latinoamericana de Valores, mediante Suplemento al
Prospecto Informativo, con no menos de dos (2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta respectiva. En el caso de
otorgamiento de préstamo a partes relacionadas. debera desarrollarse en el Suplemento al Prospecto Informativo el
mecanismo de retribucion o retorno de dichos préstamos, si sera mediante un conlrato privado entre las partes y su
visualizacion en los estados financieros del Emisor.

F. IMPACTO DE LA EMISION

El cuadro desarroflado a continuacion demuestra el impacto de la emision en la estructura de capitalizacion y
endeudamiento del Emisor al 31 de marzo de 2022:
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I'oda la informacion y documentacion sobre las Garantias serd remitida a la Superintendencia del Mercado de
Valores con una antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la Serie respectiva. pura que
sca analizada y aprobada. Luego de contar con la respectiva aprobacion de la Superintendencia del Mercado de
Valores, el Emisor podra comunicar mediante Suplemento al Prospecto Informativo, dos (2) dias habiles antes de
la Fecha de Oferta de la Serie respectiva, la garantia y demds condiciones de la Serie que sera Giarantizada. Toda
la documentacion relacionada a la garantfa y al Fiduciario debera cumplir con lo establecido en el Texto Unico del
Acuerdo No. 2-2010,

EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO EN ADQUIRIR BONOS GARANTIZADOS DEBERA
LEER EL SUPLEMENTOQ AL PROSPECTO QUE CONTENGA LA DESCRIPCION DE LAS GARANTIAS Y
NEMAS CONTRATOS Y DOCUMENTOS.

IV. INFORMACION DEL EMISOR

A. HISTORIA Y DESARROLLO

Razoén Social, Jurisdiccién y Datos de Constitucion

MMD-21, S.A. (antes EMPENOS MAS ME DAN, LA CADENA DEL BILLETE, 8.A.) es una sociedad anénima
debidamente constituida y existente de conformidad con las leyes de la Reptiblica de Panama, mediante la Escritura
Publica No. 8031 de 15 de noviembre de 1999 en la Notaria Tercera del Circuito de Panama, debidamente inscrita
en la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Piiblico de Panamé a la Ficha 370550. Documento Redi
46763, con fecha 22 de noviembre de 1999; domiciliada en Llano Bonito, Avenida Principal y Calle 3ra. Edificio
Prestige, Local No.5, Panama, Repiblica de Panama, Teléfono 282- 4871.

Mediante Escritura Pablica No. 11058 el 27 de mayo de 2010, en la Notaria Decima del Circuito de Panama
debidamente inscrita en la Scecion de Micropelicula (Mercantil) a la Ficha 370550, Documento Redi 1800731, con
fecha 9 de junio de 2010 se realiza una enmienda del Pacto Social de EMPENOS MAS ME DAN. [.A CADENA
DEL BILLETT. S.A., mediante la cual se reforma la clausula nimero uno del Pacto social a fin de cambiar el
nombre de dicha sociedad a MMD-21, S.A,

La duracion de MMD-21, S.A. es perpetua, salvo que sea disuelta legalmente por sus accionistas de acuerdo con la
ley.

MMD-21, S.A., es Tenedora de! 100% de las acciones comunes de las siguientes sociedades:

ANAOS, S.A., es una sociedad anénima debidamente constituida y existente de conformidad con las leyes de la
Repiblica de Panamd, mediantc Escritura Piblica No. 5888 de la Notaria Duodécima del Circuito de Panama,
debidamente inscrita ¢n la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Publico de Panamé a Ficha 406002,
Dacumento Redi 270532 desde el 13 de septiembre de 2001,

VASA ROMANOV, S.A. es una saciedad andnima debidamente constituida y existente de conformidad con las
leyes de la Repiblica de Panamd, mediante Escritura Publica No. 9738 de la Notaria Duodécima del Circuito de
Panama, debidamente inscrita en la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Publico de Panama a Ficha
367957, Documento Redi 29196, desde el 24 de septiembre de 1999,

Todas estas empresas mantienen sus operaciones en la Repiblica de Panama. Su actividad econdmica principal es
inmobiliaria con bienes propios arrendados,
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Historia y Desarrollo

Fundada en el aiio 1999, MMD-21, S.A. (antes EMPENOS MAS ME DAN, LA CADENA DEL BILLETE, S.A.)
tiene como objetivo principal la inversién en propiedades para arrendamiento de locales comerciales a terceros y
a partes relacionadas (ver seccion titulado “Giro Normal del Negocio™).

Domicilio Comercial
El domicilio comercial principal ¢l Emisor es el siguiente:

I.lano Bonito, Avenida Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige, Local No.5
Panamd, Repiiblica de Panama

Teléfono: (507) 282- 4871

Fax: No disponible

Persona de contacto: Carlos Raul Piad Herbruger

Correo electrénico: crpiad@gmail.com

Sitio web: No disponible

Emision y Ofertas Pablicas Anteriores
El Emisor no ha emitido Valores autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores.
Gastos de Capital y Disposicion de Activos
e annenn Ao annlial o dicnacicidn da astione Aal Emicas do lae dlti;ee € afios se detallan @ continuacion:
[
I"IUJOS A€ CIECUVO UL IS ALLIVIUAUES JC NMYCr3ion
Adquisicion de propicdades de inversion 0 0 92,000 ) 588,000
Flujus de efectivo de las actividades de financiamicnto
Efectivo recibido en bancos - préstamos 0 0 0 0 168,315
Efeetivo rebidido en tinanciera - préstamos 0 0 0 0 ]

Capitalizacion y Endeudamiento

Iil siguiente cuadro presenta la capitalizacién y endeudamiento del Emisor al 31 de marzo de 2022 (no auditados)
y al 31 de diciembre de 2021 (auditados):









Que actualmente y de acuerdo a como quedaron repartidos los inmuchles después del referido Acuerdo de
Accionistas los locales e inmuebles que mantiene a la fecha el Emisor son:

Al
1)
a)
b)

¢)
d)

1a0s, S A,
Finca No. 108287-8716

Direccion: Terreno en Pacora, Carretera hacia sector de Cabangas, entrando por COPEG hacia la playa. 2.5
kms., Lote S/N. Corregimiento de Pacora, Distrito de Panama, Provincia de Panama.

Superficie: 7.657.68 Mts2

Valor segiin Demanda: US$ 340,500

Arrendatario: La finca no se encuentra arrendada a la [echa,

2) Finca No. 57148-8A05

a)

b)
<)

d)

Direccidn: P.H, Centro Comercial Los Andes, Local C-12, Corregimiento de Belisario Porras, Distrito de
San Miguelito, Provincia de Panama.

Superficie: 95.10 Mts2

Valor seglin Demanda: LIS$ 301,500

Arrendatario: MMD Servicios Integrales S.A. (Suc. Los Andes)

3) Finca No, 57150-8A05

a)

Direccion: P.H. Centro Comercial Los Andes, Local C-14, Corregimiento de Belisario Porras. Distrito de
San Miguelito, Provincia de Panama.

Superficie: 95.10 Mts2

Valor segin Demanda: US$ 301,500

Arrendatario: MMD Servicios Integrales S.A. (Suc. Los Andes)

4) Finca No 54321

a)

b)
¢)
d)
e)

Direccion: Interior Local 27-1, Piso P.B., Edificio P.H. Centro Comercial Plaza Vi, Corregimiento losé
Dominge Espinar, Distrito San Miguelito. Provincia Panama

Superficie: 130 Mts2.

Valor seglin demanda: US$380,000

Arrendatario: MMD Servicios Integrales S.A. (Suc.Villa Lucre)

La finca fue donada en mayo del 2022

Vasa Romanov, S.A.

1) Finca No. 48557-8707

a)

b)

c)
d)

Direccién: P.H. Centro Comercial La Gran Estacion, Local S0A. Corregimiento de Pueblo Nuevo. Distrito
de Panama.

Superficie: 144.00 Mts2

Valor segiin Demanda: US$ 284.889

Arrendatario;: MMD Servicios Integrales S.A. (Suc. Monte Oscuro)

2) Finca No. 48558-8707

a)

b)
¢)
d)

Direccion: P.H. Centro Comercial 1.a Gran Estacion. Local S50A. Corregimiento de Pucblo Nuevo. Distrito
de Panama.

Superficie: 99.25 Mts2

Valor segan Demanda: US3$ 196,356

Arrendatario: MMD Servicios Integrales S.A. (Suc. Monte Oscuro)
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3) Finca No. 48559-8707
a) Direccion: P11 Centro Comercial La Gran Estacion. Local S0A. Corregimiento de Pueblo Nuevo, Distrite
de Panama.
b) Superficie: 80.75 Mts2
¢) Valor segin Demanda:US$ 159,755
d) Arrendatario: La finca no se encuentra arrendada a la fecha.

MMD-21.S.A.:
1y Finca No. 111426-8709
a) Direccidn: Terreno en Panama, Avenida José Agustin Arango, Parque Lelevre, Lote #7. Corregimiento de
Parque Lefevre, Distrito de Panama, Provincia de Panama
b) Superficie: 1,543.31 Mts2
¢) Valor segin Demanda: US$ 1.000.000
d) Arrendatario: La finca no se encuentra arrendada a la fecha.

2) Finca No. 10761-9901
a) Direccion: Terreno en Santiago, Avenida Polidoro Pinzon o Calle 10., Lote S/N. Corregimiento de
Santiago, Distrito de Santiago, Provincia de Veraguas, (frente al Xtra de la Terminal).
b) Superficie: 1,296.00 Mts2
c) Valor segin Demanda: US$ 486,000
d) Arrendatario: La finca no se encuentra arrendada a la techa.

3) FincaNo, 157017-8713
a) Direccion: Terreno en Villalobos Lote #4. Corregimiento de Pedregal, Distrito de Panamé, Provincia de
panama.
b) Superficie: 1,050.43 Mts2
¢)  Valor segiin Demanda: US$ 31,500
d) Arrendatario: Cable & Wireless Panama S.A,

Entorno Econdmico

De acuerdo con cifras oficiales, de la Contraloria General de la Republica de Panama. en el tercer trimestre del
2021 la actividad econémica medida a través de Producto Interno Bruto (P1B) a precios constantes, actualizado con
el afio base 2007, presenté un ascenso de 25.5%, comparado con el mismo periodo del afio anterior. El PIB valorado
registrd un monto de US$10.337.7 millones para ¢l trimestre compilado, que corresponde a un aumento de
US$2,100.3 millones, comparado con su similar trimestre 202(. Entre los valores agregados gencrados por
actividades relacionadas con el resto del mundo que presentaron incrementos, resaltaron la explotacion de minas y
canteras, al continuar su dinamismo ¢ impulsar la economia con la produccion de concentrado de cobre y
coneentrados incrementando ademas la exportacion de este rubro hacia el mercado internacional. También podemos
afladir a esta conversacion ¢l Canal de Panama, los servicios portuarios, la pesca y la Zona Libre de Colon.

Las actividades relacionadas con la economia interna que continuaron con un desempeiio positivo durante este

periodo fue el comercio, construccion, inmobiliarias, actividades agropecuarias y empresariales. No obstante, se
presentd disminuciones en las actividades relacionadas al sector financiero.
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La evolucion del PIR segin categoria de actividad economica durante el primer semestre del afio 2021 fue la
siguiente:

e Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura: En ¢l 2021 El Valor Agregado Bruto del sector agropecuario
registrd un aumento de 4.3%, con relacion al afio anterior. Entre los productos que generaron este resultado
estuvieron la pifa que mostrd un menor crecimiento de 0.4% y ¢l banano un decrecimiento del 26.5% en su
exportacion. Entre los cultivos que presentaron un mejor desempeio y contribuyeron al sector fueron el arroz
y maiz con incrementos en 5.3% y 8.2% respectivamente. El sector pecudrio mostrd un desempeiio positivo
explicado por el sacrificio de ganado vacuno en 9.8%, la carne de aves en 15.8% y el sacrificio de ganado
porcino en 15.5%.

o Industria Pesqucra: En el 2021 Lu actividad pesquera mostro un decrecimiento en su VAB de 26.1%. debido
al descenso en la captura de diferentes especies marinas comerciales, observandose alza en las exportaciones
registradas de pescado fresco, refrigerado o congelado en 24.9%. mientras que los camarones aumentaron en
21.8%.

Industria Mincra: En el 2021 La actividad minera presentd un aumento ch su VAB en 131.2%, respaldado
por el aporte de las exportaciones de minerales metalicos al mercado internacional.

¢ Industrias Manufactureras: En ¢l 2021 El Valor Agregado Bruto. para el primer trimestre. en la industria
manufacturera crecimiento de 21.5%. La produccion de carne y productos carnicos como resultado del menor
sacrificio de ganado vacuno, porcino y aves en 9.8%, 15.5% y 15.8%, respectivamente: produccion de cerveza
representd un aumento de 51.2%

o [Electricidad, gas y agua: En el 2021 La categorfa mostrd un desempeiio positivo de 11.2% en el VAB del
trimestre. resultd del incremento de la generacidn hidraulica y de fuentes renovables en 10.6%. la generacion
energia térmica en 98.8%, la transmision de energia eléctrica en 13.2%. y la distribucion en 12.2%: por su parte.

e Construccién: En el 2021 para el primer trimestre, la actividad presentd un crecimiento de 101.5% debido a
la mayor ejecucion de proyectos privados residenciales y la inversidn en infraestructura pablica.

« Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de vehiculos automotores, motocicletas, efectos
personales y enseres domésticos: Las actividades comerciales aumentaron en 32.3%, teniendo
comportamientos positivos en la venta de combustible. bebidas. alimentos, productos diversos y efectos
personales. Las actividades mayoristas de la Zona Libre de Colén reflejaron un aumento de las reexportaciones.
principalmente de productos quimicas, maquinas y aparatos eléctricos, aparatos de reproduccion y sus partes.

o Hoteles y restaurantes: Esta categoria mostro una caida de su Valor Agregado Bruto en 96.9%. explicado por
el levantamiento de capacidades de aforo permitido en los hoteles y los locales de expendio de alimentos.

e Transporte, almacenamiento y comunicaciones: En el 2021 La categoria transporte, almacenamiento y
comunicaciones mostro un ascenso de 18.6% Las operaciones del Canal de Panamd reportaron resultados
positivos dado el incremento de los ingresos por peajes en 12% y a los servicios que prestan a las naves ¢n un
1 7%. El movimiento de contenedores TEUs aumenté en 12.9% y la carga general en 97.5%: mientras que la
carga granel cayo 2.1%

« Intermediacién financiera: El Valor Agregado Bruto de la intermediacion financiera presentd una caida de
|.6%, como resultado del menor desempefio de los servicios financicros del Centro Bancario Internacional,
principalmente en los servicios financieros externos. Por su parte, el saldo de préstamos internos al sector
privado mostré una leve mejora, principalmente en: Construccion. comercio, consumo personal. entre otras. La
aclividad de las compaiiias de seguros reportd una disminucion como consecuencia del incremento de los
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siniestros incurridos en ramos como vida y salud cn comparacion con las primas devengadas. A su vez. los
corredores de seguros NMostraron un ascenso.

o Actividades inmobiliarias, cmpresariales y de alquiler: En el 2021 E] Valor Agregado Bruto de esta
categoria economica registro un aumento de 16.5%, donde las actividades de inmobiliarias de mercado
registraron un incremento de 34.9%

¢ Servicio de educacién: En el 2021 La actividad en su conjunto mostréd comportamiento positivo de 1.1%. del
incremento de clases semipresenciales cn algunos centros educativos como la ensefanza preprimaria y primaria,
secundaria y nivel superior producto por el levantamiento de medidas por COVID-19

¢ Actividades de servicios sociales y de salud privada: La actividad de servicios de salud prestados por el
sector privado presentd crecimiento en 7.1%, comparado con igual trimestre del ado anterior; esto es debido al
aumento de la demanda en el servicio de hospitales, médicos y odontologos producto de la pandemia y las
actividades de auxiliares y enfermeras,

» Otras actividades comunitarias, sociales y personales de servicios: El Valor Agregado Bruto de esta
categoria de actividad econdémica aumento en 169.4%, por la apertura de las actividades de apuestas como
casinos e hipddromo. A su vez. las actividades de servicios sociales y personales como: Actividades teatrales y
musicales; mostrando  comportamientos  positivos  con  respecto  al  trimestre  de 2020,

« Gobierno General (Otra produccién de no mercado): El Valor Agregado que aportd el Gobierno General.
para el trimestre. presentd un aumento de 2.6%. explicado por el incremento de empleo en el sector en los
Ministerio de Salud y Seguridad Piiblica.

El [PC acumulado de 2022-2021 registrd una variacion interanual de 3.7%. Presentd una caida de 3,1% en el
Nacional Urbano; 3.3% en los distritos de Panama y San Miguelito y 3.9% en el Resto Urbano.

Los grupos con variaciones negativas que afectaron significativamente fueron: Alimentos y bebidas no alcohdlicas
2.9%, Muebles 1.3%. Transporte 13.7%; Comunicaciones (%. Bienes y servicios diversos con 1.2%; Salud con
0.9%; Vivienda, agua. electricidad y gas. 1.8% Bebidas alcohdlicas y tabace con 0.5%; Educacion con 2,.5% vy
Restaurantes y hoteles con 3.5%

I grupo que reflejé variacion negativa en el indice fue Prendas de vestir y calzado -0.2% y Recreacion y cultura -
0.7%
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Total 104.5 108.3|  3.6%
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 102 105 2.9%
Bebidas alcohdlicas y tabaco 112.2 112.8 0.5%
Prendas de vestir y calzado 94.8 04.6| -0.2%
Vivienda, agua, electricidad y gas 93.3 95 I.8%
Muebles 02,4 103.7 1.3%
Salud {1 2.1 0.9%
Transporte 105.9 1204 13.7%
Comunicaciones 102.5 102.5]  0.0%
Recreacion y cultura 09.3 98.6| -0.7%
Educacion 114.5 117.4]  2.5%
Restaurante y hoteles 133.7 1384 3.5%
Bienes y servicios diversos 107.2 108.5 1.2%

El cuadro a continuacion detalla los principales indicadores econdmicos y socio/demograficos de acuerdo con la
Contraloria General de la Republica. Cabe destacar que el PIB anual tuvo un comportamiento positivo de 15.3% a
diciembre de 2021 con respecto al ano anterior, este es por el monto de B/40,736.4 millones. Esto fue producto del
levantamiento de las medidas producto de la pandemia desde el 2020. El excelente incremento del proceso de
vacunacion a nivel nacional logré que las autoridades sanitarias dejar de restringir algunas actividades con el
objetivo de impulsar la economia del pais.

IPC (Abrn) ZULLILVL 3.7U70
[PC (Anual) 2021/2020 |.60%
IMAE -Serie Original 21-mar 12.76%
IMAE -Tendencia Ciclo 21-mar 12.04%
PIB (Trimestral) 21-dic 16.30%
PIB (Anual) 2021/2020 15.30%
PCM (Febrero) 2022/2021 7.60%
PCM (anual) 202172020 3.90%
Tasa de Participacion [n la Actividad Economica (septieml 2021 60.40%
Desempleo Total (octubre) 2021 11.30%
Tasa de Desempleo Abierto (octubre) 2021 8.50%
Subempleo Invisible (octubre) 2021 123
Subempleo Visible (octubre) 202 6
Empleo informal (octubre) 2021 47.60
Tasa de Mortalidad (Por Mil Habitantes) 2020 5.9
Tasa de Natalidad 2020 16.3
Tasa de Mortalidad infantil (Por Mil Nacimientos Vivos) 2020 1.2
Nifios Trabajadores ET1 2016 23.855
Victimas del Delito 2016 18.90%
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Descripcion de la industria

Con la llegada de la pandemia, el sector inmobiliario tuvo una caida del 52% de las ventas cn el 2020, lo que generd
un rezago considerable de unidades vendidas para el afio 2021. De acuerdo con el altimo estudio de mercado
realizado por la Asociacién Panameiia de Corredores y Promolores de Bienes Raices, en el 2019 se tenia un total
de 29,811 unidades en inventario y para el final del 2020 un total de 23,783 unidades. Para el ano 2022, se espera
que el sector inmobiliario tenga algunos ajustes con respecto a los mercados de centros comerciales y oficinas para
que se reduzean los niveles de sobreoferta.

Segin la Asociacion Panameria de Corredores y Promotores de Bienes Raices. una disminucion proporcionalmente
mayor en inventario no necesariamente se debe a un mayor ritmo en las ventas, sino al ¢fecto de la disminucion en
proyectos nuevos que en una situacion normal hubieran salido al mercado.

Afirma la Asociacion Panameiia de Corredores y Promotores de Bienes Raices que, para el segundo semestre del
2022, la industria se vaya normalizando a ritmos pre-pandemia

Principales competidores

El sector de alquiler de locales comerciales y administrativos estd altamente alomizado toda vez que exisien
miltiples compafiias dedicadas al alquiler de locales comerciales y administrativos a empresas relacionadas y a
lerceros.

Habiendo dicho lo anterior, el 57.64% de los ingresos provienen de MMD Servicios Integrales. Por tratarse de una
empresa relacionada al Emisor ¢s improbable que adopte la decision administrativa de alquilar locales comerciales
a terceros (a no ser que descen abrir una sucursal en un 4rea estratégica en la cual el Emisor no tenga presencia),
Restricciones monetarias

No existen en la Repiblica de Panama legislaciones. decretos o regulaciones que puedan afectar la importacion o
exportacion de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalentes de efectivo para el uso del Emisor.
la remision de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los valores del Emisor que no sean residentes. ni
la libre convertibilidad de divisas, entre otros,

Sanciones Administrativas

El Emisor no ha sido sujeto de sanciones administrativas por fa autoridad reguladora del mercado de valores y
organizaciones autorreguladas.
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D. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

La Estructura Organizativa del Emisor esta constituida por las siguientes Empresas:

MMD-21, S.A. (antes EMPENOS MAS ME DAN. [.LA CADENA DEL BILLETE. $.A.) es una sociedad andnima
debidamente constituida y existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panama. mediante la Escritura
Pablica No. 8031 de 15 de noviembre de 1999 en la Notaria Tercera del Circuito de Panama. debidamente inscrita
¢n la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Pablico de Panama a la Ficha 370550, Documento Redi
46763, con fecha 22 de noviembre de 1999,

ANAOS. S.A.. es una sociedad anonima debidamente constituida y existente de conformidad con las leyes de la
Republica de Panama, mediante Escritura Pitblica No. 5888 de la Notaria Duodécima del Circuito de Panama.
debidamente inscrita en la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Piblico de Panamé a Ficha 406002,
Documento Redi 270532 desde el {3 de septiembre de 2001,

VASA ROMANOV. §.A, es una sociedad andnima debidamente constituida y existenle de conlormidad con las
leyes de la Repitblica de Panama. mediante Escritura Publica No. 9738 de la Notaria Duodécima del Circuito de
Panama, debidamente inscrita en la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Piblico de Panama a Ficha
367957, Documento Redi 29196. desde ¢l 24 de septicmbre de 1999






Ademas el reinicio de las mega construcciones publicas, como lo es la segunda y tercera linea del Metro y se espera
una fuerte inversion extranjera dado a las tensiones politicas que viven los paises regionales y han sufrido una fuga
de divisas que ha tenido como destino final el pais canalero. Cabe destacar el robustecimiento de las leyes liscales
que aplican a las multinacionales como ley de empresas multinacionales para la prestacion de servicios relacionados
con la manufactura y ley de sede de empresas multinacionales, por la cual se espera que la inversion extranjera
directa sea un pilar importante para la reactivacion del pais.

Como consccuencia de lo que ha sido previamente mencionado, la industria de la consiruccion e inmobiliario puede
experimentar un fuerte repunte, siendo de tremendo beneficio para el Emisor v sus bonistas.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Estado de Siwacion Financiera del Emisor al 31 de diciembre de 2021 (Auditados) v 31 de diciembre 2020
{Auditados)
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De acuerdo con el Banco Mundial, durante la ultima década. Panama ha sido una de las economias de mas rapido
crecimiento en todo el mundo. El crecimiento medio anual fue del 4.12%% entre el 2010 y 2021(e), mas del doble
del promedio de la region. L.a economia panameda disminuyd un 17.0% % en el 2020 a consecuencias de ia
pandemia y las conservadoras politicas de confinamiento adoptada por el gobierno. Se estima que, a mediano plazo,
el crecimiento de Panama serd sostenido. Con la construccion de multiples obras como la linea 3 del Metro de
Panama. el puerto de cruceros de Amador. la expansion de la carretera interamericana, entre olros servira como
motores para la reactivacion economica. Adicional. la inversion extranjera directa, impulsado por la ley de Sedes
de Empresas Muitinacionales (SEM) y la nueva ley de de Empresas Multinacionales para la Prestacion de Servicios
Relacionados con la Manufactura (EMMA), jugard un papel trascendental para el crecimiento del producto interno
bruto panameiio.

La perspectiva de alto crecimiento impulsado por el sector privado en areas claves como transporte y logistica,
mineria y servicios financicros. Sin embargo. sostener ¢l crecimiento a mediano y largo plazo requerird responder
algunas limitaciones estructurales que podrian ser vinculante conforme el pais continia su desarrollo. Si no se
abordan algunas areas prioritarias estructurales podrian obstaculizar el crecimiento en los proximos anos. Estan
incluyen: infracstructura, educacion y destrezas, asi como la eficiencia de las instituciones phiblicas.

Algunos de los puntos importantes para el plan de reactivacion econdmica del gobierno panameno. s¢gin el Plan
de Reactivacidn Econdmica del Gobierno publicado por el Ministerio de Comercio e Industrias en abril del 2022
som:

I.  Banca de oportunidades: ¢s un programa dirigido a micro emprendedores nuevos. o que estan desarrollando
nuevas actividades.

2. Primer proyecto de Agroindustria Competitiva que logrard beneficiar a mas de mil Mipymes a nivel
nacional

3. Fondo de §150MM: esto es dirigido a las micro, pequeiias y medianas empresas la cual consiste en intereses
blandos y un plazo de 84 meses.

4. Mejoramiento de las capacidades productivas y el acceso a nuevos mercados.

5. Adjudicacion de $1,000MM: esto es dirigido al sistema bancario panamefio para el fortalecimiento del
crédito.

6. Lineca 3del Metro de Panama

7. Atraccion extranjera directa:_impulsar el esfuerzo de atraer nuevas multinacionales a las distintas zonas
francas del pais istmeio ademds de atraer empresas dedicadas a la manutactura y se apalanquen de la
licencia EMMA.

8. Alianzas estratégicas para poder reforzar la imagen internacional.

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

A. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS Y ADMINISTRADORES

Directores y Dignatarios
Los directores y dignatarios del Emisor son las siguientes personas:
Carlos Raiil Piad Herbruger — Director. Presidente y Representante Legal.

Nacionalidad; Panameiia
Fecha de nacimiento: 14 de marzo de 1963
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Direccion: Llano Bonito. Av. Principal y Calle 3ra. Edificio Prestige local

#5.
Teléfono: (507) 282-4871
Fax: No disponible
Apartado postal: No disponible
Correo electronico: crpiad@gmail.com

Posee una licenciatura en Administracion de Empresas de American University en Washington D.C,

Entre sus cargos desempeiiados tenemos los siguientes: Socio Fundador, Panaventanas 1988-1989: Sub-Gerente
Administrativo, Banco de Desarrollo Agropecuario 1990-1991; Co. Director, Balboa fce & Refrigerating 1991-
1996, Director y Gerente. Grupo Mas me Dan, 1991 -1999: Gerente General. Caja de Ahorros 1993-2003: Socio
Fundador y Director, Monitoreo y Seguridad, S.A. 2010-Actualidad: Fundador y Director, Financiera Cash
Solutions 2007-2017; Gerente. Grupo Mas Me Dan 2004-2012: Director, Grupo Mas Me Dan 2012-Actualidad:
Fundador y Director. MMD Hotel, S.A. 2014-2022.

Carlos Rail Piad ocupa el cargo de Presidente desde el 9 de febrero de 2021. El pacto social del Emisor no dispone

un término para el gjercicio de dicho cargo, por lo que este serd gjercido hasta tanto sea removido de su cargo o
renuncie al mismo.

Michelle Jacqueline De Lourdes Piad Herbruger — Directora, Vicepresidente.

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 11 de febrero de 1961

Direccidn: Llano Bonito, Av. Principal y Calle 3ra. Edificio Prestige local
#S.

Teléfono: (507)282-4871

Fax: No disponible

Apartado postal: No disponible

Correo electronico: michellepiad@hotmail.com

Posee una licencigtura en Administracion ¢n Hoteleria de Centre International de Glion en Suiza.

Fntre sus cargos desempenados tenemos los siguientes: Agente de Reserva de Hoteles, Orientacion Turistica 1979:
Passenger Handling. K. L.. M. 1982-1985: Guest Relation. Hotel Castellana Intercontinental (Madvid, Espana) 1989:
Informacion Turistica, Instituto Panameiio de Turismo 1990-1991; CGerente General, Nabila Travel 1992-1994;
Project Manager. Administradora y Copropietaria, Pixvae 2000-2001; Administradora, Joyas Overscas.1996-2016:
Project Manager, Hotel Best Western 2010-2013; Gerente General. Le Gourmet Catering 1994-2020; Gerente
Administrativo, Herbruger Home Care {996-Actualidad;

Michelle Jacqueline De Lourdes Piad Ierbruger ocupa el cargo de Vice-Presidente desde el 9 de febrero de 2021,
El pacto social del Emisor no dispone un término para el ¢jercicio de dicho cargo. por lo que este serd ejercido hasta

tanto sea removido de su cargo o renuncie al mismo.

Emérita Tejada de Piad — Directora, Secretaria y Tesorera.

Nacionalidad: Panameia

Fecha de nacimiento: 21 de junio de 1964

Direccion: Llano Bonito, Av. Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige local
#5.

Teléfono: (507)282-4871
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Fax: No disponible
Apartado postal: No disponible
Correo electronico: edepiad@masmedan.com

Posee una licenciatura en Ciencias Computacionales de The Catholic University of America.

Entre sus cargos desempefiados tenemos los siguientes: Analista Financiera, IBM de Panama. S.A. 1987-1089:
Programadora Jr,, Caja de Ahorros de Panama 1990-1992; Gerente, Empefios Plaza Carolina 2005-2012; Tesorera
de Junta Directiva, Asociacion MMD Panamd. S.A. 2016-2019; Secretaria de Junta Directiva, MMD Nuevo Grupo.
S.A. 2018-2020; Secretaria de Junta Directiva, Financiera Cash Solutions 2018-Actualidad: Sccretaria de Junta
Directiva, MMD Servicios Integrales, S.A. 2020-Actualidad; Directora, Business & Computer Consultants, S.A.
1993-Actualidad.

Emérita Tejada de Piad ocupa los cargos de Secretaria y I'esorera desde el 9 de febrero de 2021, El pacto social del
Emisor no dispone un término para el gjercicio de dicho cargo. por lo que este serd gjercido hasta tanto sca removido

de su cargo o renuncie al mismo.

Carlos Raul Piad Tejada — Director y Suh-Secretario

Nacionalidad: Panamea

Fecha de nacimiento: 23 de julio de 1989

Direccion: [.lano Bonito, Av. Principal y Calle 3ra. Editicio Prestige local
#5.

Teléfono: (507) 282-487 |

Fax: No disponible

Apartado postal: No disponible

Correo electronico: carlospiad@gmail.com

Posee una licenciatura en Ingenieria Industrial de Purdue University en Indiana, Estados Unidos.

Entre sus cargos desempefiados lenemos los siguientes: Asistente de Ingeniero, Construcciones Nova 2006-2007,
Administrador de Proyecto Especial, Casa de Empeiio Mas Me Dan 2009; Pasantia en Recursos Humanos, ACP
2010: Consultor de Estratégias y Operaciones, Deloitte 2012-2013: Advisor. Xtreme Security 2013-2014; Socio
Fundador y Director de Juta Directiva, BlueTide Web Consulting 2013-Actualidad; Gerente General y Director,
Prestige Storage Mini Depasitos 2015-Actualidad: Director, Financiera Cash Solutions 2017-Actualidad: Director.
Comité de Tecnologia y Lider de Implementacion de Proyectos IT. Casa de Empeiios Mas Me Dan 2019-
Actualidad.

Carlos Raul Piad Tejada ocupa el cargo de Sub-Secretario desde el 9 de tebrero de 2021, El pacto social del Emisor

no dispone un término para el ejercicio de dicho cargo, por lo que este serd ejercido hasta tanto sea removido de su
cargo o renuncie al mismo.

Ejecutivos Principales

Se resalta que el Emisor subcontrata los servicios profesionales de cjecutivos principales a su empresa relacionada
MMD Servicios Integrales, S.A. La sociedad MMD Servicios Integrales, S.A. no forma parte de la estructura
organizativa del Emisor.
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Michelle Jacqueline De Lourdes Piad Herbruger — Gerente Administrativa.

Nacionalidad: Panamcia

Fecha de nacimiento: 11 de febrero de 1961

Direccion: Llano Bonito, Av. Principal y Calle 3ra, Edificio Prestige local
#5.

Teléfono: (507) 282-4871

Fax: No disponible

Apartado postal: No disponible

Correo electronico: michellepiad@hotmail.com

Posee una licenciatura en Administracion en Hoteleria de Centre International de Glion en Suiza.

Entre sus cargos desempeiiados tenemos los siguientes: Agente de Reserva de Hoteles. Orientacion Turistica 1979:
Passenger tlandling, K. L. M. 1982-1985; Guest Relation. Hotel Castellana Intercontinental (Madrid. Esparia) 1989:
Informacion ‘Turistica, Instituto Panameiio de Turismo 1990-1991: Gerente General, Nabila Travel 1992-1994:
Project Manager. Administradora y Copropietaria, Pixvae 2000-2001; Administradora. Joyas Overseas. 1996-2016;
Project Manager, Hotel Best Western 2010-2013; Gerente General. Le Gourmet Catering 1994-2020: Gerente
Administrativo, Herbruger Home Care 1996-Actualidad:

Michelle Jacqueline De Lourdes Piad Herbruger ocupa el cargo de Vice-Presidente desde el 9 de lebrero de 2021,
El pacto social del Emisor no dispone un término para el ejercicio de dicho cargo. por lo que este serd ejercido hasta

lanto sea removido de su cargo o renuncie al mismo,

Lourdes Fong — Contralora

Nacionalidad: Panamerfia

Fecha de nacimiento: 8 de junio de 1961

Direccion: Villa Lucre, Vista Verde, Calle 34. Casa 3371.
Teléfono: (507) 282-4852

Fax: No disponible

Apartado postal: No disponible

Correo electronico: Ifong@gscontadoresea.com

Cuenta con una Licenciatura en Contabilidad de la Universidad de Panama. Posee licencia de Contador Phblico
Autorizado.

Ha ocupado los siguientes cargos: Secretaria Contable en Carlos Julio Quijano, S.A. 1980  1986; Oficinista
Contable en Refrigeracion y Hiclo, S.A. 1986 — 1988: Asistente de Contabilidad en Balboa lce & Refrigerating Co.
1988  1989; Cajera Contable en Arpijevi. S.A. 1989  2002; Jefa de Devolucion de Impuestos y Auditora Fiscal
en la Direccion General de Ingresos 2002 — 2004: Auditora en Teramo Financiera. S.A. 2004 — 2008; Auditora en
Casa de Empefios Mas Me Dan, S.A. 2008 — 201 |; Jefe de Conlabilidad en Casa de Fmpefios Mas Me Dan. S.A.
2009 - 2016; Jefe de Contabilidad en Administradora PJV. S.A. 2017 — 2020. Administracién y Contabilidad en
Inmobiliaria Jerd, S.A. 2017 — Actualidad; Contralora en MMD 21, S.A. 2020  Actualidad; Auditora en
Inmaobiliaria MMD Panama, S.A.  Actualidad.

Ana Bonilln = Jefe de Contabilidad.

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 20 de enero de 1982
Direccion: Alcalde Diaz, Calle Principal.
Teléfono: (507) 282-4852

Fax: No disponible

Apartado postal: No disponible

Corrco electronico: anab260520@gmail.com
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Cuenta con una Licenciatura en Contabilidad de la Universidad Interamericana de Panama.

Ha ocupado los siguientes cargos: Secretaria Recepcionista en Hotel San Remo. 2005 — 2009: Sccretaria
Recepcionista en Clinica Corro Maduro, 2010: Asistente Administrativa en Clinica Dr. Fernando Jaén. 201 I:
Asistente Administrativa en Suquimsa. S.A., 2011 —2013; Asistente Administrativa y Contable en Upper Panama.,
S.A., 2013 — 2016; Asistentc de Contahilidad en Cantera Safco, 8.A.. 2016 — 2019; Asistente de Contabilidad en
Prime Global Sotutions 2019 — 2020; Jefe de Contabilidad cn MMD Servicios Integrales. S.A.. Actualidad.

Auditores Externos

La firma de auditores que acta como auditor externo del Emisor es G&F Contadores con domicilio principal en
The Cube Coworking. Jardines del Hotel EI Panama, local 10-11. Panama, Repiblica de Panama. Teléfono: (507)
310-9984. Rita Guticrrez es el contacto principal. Correo electronico: rita.gutierrez@glcontadorespa.com

Auditores Internos

I.a auditoria interna la lleva a cabo Lourdes Fong. con domicilio principal en L.lano Bonito. Avenida Principal y
Calle 3ra. Edificio Prestige, Local No.5 Panama. Repiblica de Panama Teléfono: (507) 6112-4359, l.ourdes Fong
es el contacto principal. Correo electronico:Ifong@gscontadoresea.com, Sitio web: No disponible. Apartado Postal:
No disponible.

Ascsor Legal

l.a firma de abogados Fabrega Molino actué como ascsor legal externo del Emisor para esta oferta Piblica de
Bonos. Fabrega Molino tiene su domicilio principal en el PH BMW Plaza, Piso 9. Calle 50, Panama. Repiblica de
Panama. Teléfono: (507) 301-6600, Fax: (507) 301-6606. Personas de contactos: latiana Abadia. Correo
electronico: tabadia@fmm.com.pa. Denisse Corrca. Correo electronico: deorrea@fmm.com.pa. Sitio Web:
www.fmm.com.pa

Designacion por Acuerdos o Entendimicntos

A la fecha, ningin Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su cargo sobre la
base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios. clientes o suplidores del Emisor.

B. COMPENSACION

Durante los afios 2020 y 2021 los Directores no generaron compensacion.

A partir del ano 2022, Ana Bonilla devenga contractualmente de MMD Servicios Integrales, S.A. y el trabajo que
realizan en MMD 21, S.A. es pagado por la misma via a través de reembolso. Existe contrato de trabajo y el monto
que se reembolsa es $500.00 por mes.

Con respecto a la Sra. Michelle Piad. quien ocupa el cargo de Gerente Administrativa. y la Sra. Lourdes Fong
ocupando ¢l cargo de Contralora poseen contratos de Servicios Profesionales por la suma de $500.00 y $275.00
respectivamente los cuales son cancelados a través de ACH en sus cuentas bancarias mensualinente.

Se resalta que el Emisor subcontrata los servicios profesionales de ejecutivos principales a su empresa relacionada

MMD Servicios [ntegrales, S.A. La sociedad MMD Servicios Integrales, $.A. no forma parte de la estructura
organizativa del Emisor.
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C. GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor no ha adoptado ni total ni parcialmente los principios y procedimientos de buen gobierno corporativo
dentro de la organizacidn, de conformidad con estandares internacionales y con las guias y principios recomendados
por la Superintendencia de Mercado de Valores, tal como lo establece ¢l Acuerdo No,12-2003 del 11 de noviembre
de 2003.. Sin embargo, podemos destacar las siguientes practicas:

e [xiste una adecuada representacion de los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios los cuales ejercen su
derecho a voto en las reuniones de accionistas. de acuerdo con el Pacto Social y/o estatutos de la sociedad

e Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimicnto y Administracion de Riesgos. de Auditoria.
e Derecho a todo director y dignatario a recabar y obtener informacion
e Registros de Contabilidad apropiados que reflejan razonablemente la posicidn financiera de la empresa.

lLa duracidn de la sociedad serd perpetua salvo que sea disuelta legalmente por sus accionistas o de acutierdo con la
ley. La sociedad tendra su domicilio en Panama, Reputblica de Panama. 1.as facultades de la sociedad las ejercerd
la Junta Directiva, excepto las que, por Ley. o por el Pacto Social o por los Estatutos estuvieren conferidas o
reservadas a la Junta de Accionistas. La Junta Directiva tendra control absoluto y administracion completa de los
negocios de la sociedad y podra. sin intervencion de los accionistas. otorgar en fideicomiso. pignorar o hipotecar
los bienes de la sociedad para garantizar el cumplimiento de sus obligaciones y vender o permutar los bienes de |a
sociedad, salvo cuando el traspaso envuelva bicnes de capital.

La Junta de Accionistas tendra una reunién general todos los afios, en la fecha y lugar que dispongan los Estatutos
o la Junta Directiva para la eleccion de directores y tramitacion de cualquier otro asunto que sca debidamente
sometido a la reunion. Las reuniones extraordinarias de accionistas las convoca la Junta Directiva y las debera
convocar el Presidente o Vicepresidente seglin el caso. a solicitud de accionistas representantes de por lo menos
cinco por ciento (5%) de las acciones en circulacion para los fines estipulados en la solicitud. Cualquier negocio
que pudiera gestionarse en la reunion anual podra decidirse en una reunion extraordinario si asi se incluyere en el
aviso.

En la Junta de Accionistas cada accion tiene derecho a un voto y las decisiones serdn adoptadas mediante el voto
afirmativo de una simple mayoria de aceiones con derecho a voto, es decir, cincuenta y uno por ciento (51%) de las
acciones con derecho a voto presentes en la reunion.

La Junta Directiva consistird de no menos de tres (3) ni mas de siete (7) miembros. no obstante, la Junta de
Accionistas podra determinar el nimero de directores a elegir en la reunidn de Junta de Accionistas para eleccion
de directores. Los directores seran elegidos en la reunién anual de la Junta de Accionistas y permanecerdn en sus
cargos hasta que sus sucesores sean elegidos y se posesiones, y podré ser reelegidos.

Los dignatarios de la sociedad seran un Presidente, Secretario y Tesorero. LaJunta Directiva podra elegir de cuando
en cuando uno o mas Vice-Presidentes, Sub-Tesoreros, Sub-Secretarios y otros dignatarios, agentes y empleados
que estime convenientes. Cualquicer dignatario podra desempeiiar mds de un cargo.

En la Junta Dircectiva cada director o representante tiene derecho a un voto con respecto a cada accion que se
proponga llevar a cabo la Junta Directiva y las decisiones seran adoptadas con el consentimiento de mas de la mitad
de los directores presentes o representados. Habra quorum y podri reunirse la Junia Directiva cuando por lo inenos
estén presentes o representados la mayoria de sus miembros en sus funciones.

La Junta de Accionistas, la Junta Directiva y los Dignatarios de la sociedad podran reunirse en cualquier lugar del
mundo. No es necesario ser accionista para ser Director. Si no se efectiian elecciones para directores en la fecha
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Ef Director, Presidente. Vicepresidente, Secretario. Tesorera y Subsecretario de MMD-21, S.A. y Subsidiarias. S.A.
forman parte de la junta directiva de MMD Servicios integrales, que a su vez es el principal arrendatario en MMD-
21, S.A. y Subsidiarias.

VHI. TRATAMIENTO FISCAL.:

Impuesto sobre la Renta con respecto a (Ganancias de Capital:

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XV1 del Texto Unico del Decreto Ley No. | de 8
de julio de 1999 y la Ley 30 del 5 de abril de 2011, para los efectos del impuesto sobre la renta. del impuesto sobre
dividendos y del impuestio complementario, no se consideraran gravables las ganancias. ni deducibles las pérdidas
que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores. siempre que
dicha enajenacion se d¢ a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

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

Iin caso de que un Tenedor de los Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado,
al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del Bono a su nombre, deberd mostrar evidencia al
Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en conceplo de pago del impuesto
sobre la renta correspondicnte por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la_ Renta con respecto a Intereses generados por los Bonos:

De contormidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto ey No. | de 8
de julio de 1999, modificado por la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 que prevé que salvo lo preceptuado en el
articulo 733 del Cadigo Fiscal. adiciovnado mediante el paragrafo |, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se pagucn o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro
mercado organizado, los intereses u otros beneficios que se paguen o ucrediten sobre dichos valores causaran
impuesto sobre la renta a base de una tasa tnica de 5% que debera ser retenido en la fuente. por la persona que
pague o acredite tales intereses.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor sobre el tratamiento
fiscal que el Ministerio dec Economia y Finanzas de la Repablica de Panamé dard a la inversion en los Bonos. Cada
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Tenedor Registrado de un Bono deberi cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversion en los
Bonos antes de invertir en los mismos.

IX. MODIFICACIONLES, CAMBIOS Y DISPENSAS

A excepeion de (i) las obligaciones impuestas por disposiciones legales. y (i) las obligaciones de pago de capital e
intereses, el Emisor podra ser dispensado de cumplir una o mds de las obligaciones a su cargo, para lo cual se
requerira el voto favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos Garantizados (cuando hayan Bonos
Garantizados emitidos y en circulacion) o de la Mayoria de Tenedores Registrados de Bonos Subordinados No
Acumulativos (cuando no hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion), de acuerdo al mecanismo descrito
en la Seccion (JIN(A)mm) del presente prospecto informativo.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al Prospecto y deméas Documentos de la Emision con el
exclusivo proposito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos
y documentos relacionados con e¢sta Emision, no se requerira ¢l consentimiento previo o posterior de los Tenedores
de los Bonos. Tales enmiendas se notificardn por el Emisor mediante el procedimiento para la remision de Hechos
Relevantes a la Superintendencia de Mercado de Valores. a la Bolsa Iatinoamericana de Valores S.A. y a Latinclear
mediante suplementos enviados dentro de los dos (2) Dias Habiles siguicntes a la fecha en que se hubiesen
aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de los Bonos Garantizados o de
los Bonos Subordinados No Acumulativos, o cualquier otro término o condicion de los Documentos de la Emision.
en cualquier momento: (a) con el voto favorable de la Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados, cuando hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion. y cuando se trate de modificar la
totalidad de las Series de Bonos Garantizados en circulacion: o (b) con el voto favorable de ta Mayoria de Tenedores
Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos, cuando no hayan Bonos Garantizados emitidos y en
circulacion. y se trate de una modificacion a la totalidad de las Series Bonos Subordinados No Acumulativos en
circulacion,

Cuando se trate de modificar una sola serie en circulacion de los Bonos Garantizados o de los Bonos Subordinados
No Acumulativos, se requerird el voto favorable de aquellos Tenedores Registrados que representen un minimo de
51% del saldo a capital de la totalidad de los Bonos Garantizados o Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos
y en circulacién, de la Serie respectiva.

Cuando el Emisor pretenda modificar los términos y condiciones de dos o mas Series en circulacion. se debe
presentar ante la SMV las aceptaciones necesarias de los Tenedores Registrados de cada una de las Series por
separado.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de los Bonos. deberd cumplir con el
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo No. 6-2020 de 21 de mayo de 2020 por el
cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de
Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Superintendencia del Mercado
de Valores.

Los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No Acumulativos no tendran derecho a participar en las
reuniones, ni deeidir en los asuntos reservados a Tencdores Registrados de Bonos Garantizados. Mientras existan
Bonos Garantizados emitidos y en circulacion. cualquier decision que deba tomarse con relacion a los Docunicntos
de la Emisidn, incluyendo decisiones exclusivamente relacionadas con los términos y condiciones de los Bonos
Subordinados No Acumulativos, deberan contar inicamente con la participacion de los Fenedores de los Bonos
Garantizados, las cuales, para ser aprobadas. deberdn contar con el consentimiento de la Mayoria de Tenedores de
Bonos Garantizados. Una reunion de Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados podra ser solicitada por el
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Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia y/o cualquier Tenedor Registrado de Bonos Subordinados No
Acumulativos y convocada por ¢l Agente de Pago. Registro y Transferencia para cualquier decision exclusivamente
relacionada con los términos y condiciones de los Bonos Subordinados No Acumulativos.

De no existir Bonos Garantizados emitidos y en circulacion, cualgquier modificacion o dispensa a los Documentos
de la Emision, unicamente requeriria aprobacion de los Tenedores Registrados de los Bonos Subordinados No
Acumulativos,

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion enmienda y/o dispensa de los iérminos de los
Bonos sera suministrada por ¢l Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores. quien la mantendra en sus
archivos a la disposicion de los interesados.

No obstante lo dispuesto en este Prospecto en relacion con las reuniones de los Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados o de los I'enedores de Bonos Subordinados No Acumulativos, en todos aquellos casos en que sea
necesario conforme a los Documentos de la Emision obtener la aprobacion, consentimiento. dispensa o cualquier
otra instruccion requerida de los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados o de los Fenedores Registrados
de Bonos Subordinados No Acumulativos conforme a lo dispuesto en el parrafo (a) de la Seccion (111) (A) (pp) o
en los Documentos de la Emision, tal aprobacion podra ser ohtenida en forma escrita, sin necesidad de reunion,
siempre que: (i) el Emisor explique en forma detallada. en el docurmnento en el cual solicite la aprobacion. las
materias o temas cuya aprobacion se solicita y que acompariie ademas. los documentos e informacion que scan
necesarios para que los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados o los Tenedores de Bonos Subordinados
No Acumulativos (segin corresponda) puedan entender las materias o temas sujetos a aprobacion: y (ii) el
documento en el cual se solicite fa aprobacion sea circulado a todos los Tenedores Registrados de los Bonos
Garantizados o los Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos (segiin corresponda). En estos casos, se
entendera que se ha obtenido la aprobacidn del porcentaje de los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados
o los I'enedores de Bonos Subordinados No Acumulativos (segiin corresponda) que requiera los Documentos de la
Emisidn si ¢l documento en que se solicita y explica las materias que son objeto de la aprobacion es firmado, sin
reservas, por representantes autorizados de los Tenedores Registrados de los Bonos Garantizados o los Tenedores
de Bonos Subordinados No Acumulativos (segtin corresponda) que representen el porcentaje de saldo insoluto de
capital de los Bonos requerido por los Documentos de la Emision, para aprobar la respectiva materia o tema sujeto
a aprobacion, de acuerdo a lo establecido en la Seceion (1) (A) (pp).
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X. ANEXO A: GLOSARIO DE TERMINOS

“Afiliada™ significa, rcspecto de cualquier Persona, cualquier otra Persona que controle. sea Controlada o esté
bajo Control comin con dicha Persona.

“Agente de Pago, Registro y Transferencin” signitica actuando como Agente de Pago, Registro y
Transterencia bajo el Contrato de Agencia. Registro y Transterencia. e incluye a sus sucesores y cesionarios.
“Autoridad Gubernamental” signilica cualquier autoridad gubernamental nacional. provincial, municipal.
regional o local, administrativa o judicial ya sea que se Irate de un ministerio, entidad autéonoma o semi-
autdnoma, descentralizada, la Contraloria o cualquier tribunat.

“Bienes Fiduciarios™ tendra el significado que se le atribuya a este término en ¢l Contrato de Fideicomiso, yue
sera remitido a la SMV sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie de
Bonos Garantizados, para que sea analizado y aprobado en conjunto con los demas documentos de la garantia
y posteriormente comunicado mediante Suplemento al Prospecto Informativo dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la Serie Respectiva,

“Bienes Inmuebles” tendra el significado que se le atribuya a dicho término en el Contrato de Fideicomiso.
que serd remitido a la SMV sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oterta Respectiva de la primera
Serie de Bonos Garantizados, para que sea analizado y aprobado en conjunto con los demas documentos de la
garantia y posteriormente comunicado mediante Suplemento al Prospecta Informativo dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la Serie Respectiva.

“Bolsa” o “Latinex” significa la Bolsa Latinoanericana de Valores S.A. incluyendo sus sucesores y cesionarios,
“Bono™ o “Bonos” significa cada Bono Garantizado y Bono Subordinado No Acumulative que se emita
conforme a lo previsto en los Documentos de la Emision.

“Bonos Garantizados™ significan lo Bonos Corporativos garantizados por el Contrato de Fideicomiso de
Garantia.

“Bonos Subordinados No Acumulatives™ significan Bonos que cumplan con los términos y condiciones
descritos en las Secciones (IHNH(AXq), (DAY w), (HIAX2) y (ITIY(A)bb) del Prospecto Informativo.
“Cambios Sustanciales en el Giro Normal de Negocios™ significa cualquier cambio en el negocio del Emisor
que implique actividades distintas a la compra. venta. administracion o inversion de propiedades inmobiliarias
relacionado mas no [imitado a la propiedad de la tierra. locales comerciales y edificios.

*Cambios Sustanciales en la Composicion Accionaria®™ significa cnalquier cambio en la composicion
accionaria del Emisor que impligue la entrada de nuevos beneficiarios finales en la estructura corporativa del
mismo, distintos de aquellos beneficiarios finales existentes a la fecha en gue los Bonos fiieron aprobados para
su registro y oferta publica por la SMV. Cualquier cambio accionario dentro de lo antes descrito requerira el
voto favorable de ; (a) la Mayoria de Tenedores de los Bonos Garantizados, cuando hayan Bonos Garantizados
emitidos y en eirculacion; o (b) la Mayoria de Tenedores de los Bonos Subordinados No Acumulativos, ¢cuando
1o hayan Bonos Garantizados emitidos y en circulacion. Para los efectos de esta definicion. se entendera que
no son Cambios Sustanciales en la Composicion Accionaria. por lo que no requeriran de la aprobacion de los
Tenedores Registrados, aquellos que: (i) tengan lugar entre los accionistas o beneliciarios finales de la
estructura corporativa del Emisor existentes a la fecha en gque la SMV apruebe el registro y olerta publica de
los Bonos; y (ii) impliquen cambios en cualquicra de los beneficiarios {inales de la estructura accionaria
corporativa del Emisor existentes a la fecha en que la SMV apruebe el registro y oferta pitblica de los Bonos, a
favor de algliin conyuge, hijos por consanguinidad o por adopeidn, o parientes dentro del primer grado de
afinidad de dichos beneficiarios finales del Emisor en determinado momento.

Casa de Valores o Puesto de Bolsa: se refiere a la entidad encargada de la venta de los Bonos través de su
puesto de venta en Latinex. y que en el caso de la presente emision es Capital Assets Consulting Inc.
“Control” y “controlar” respecto de una Persona significa cualquiera otra Persona que (i) es propietaria,
directa o indirectamente, de mmas del cincuenta por ciento (50%) de las acciones comunes con derecho a volo
emitidas y en circulacion de la primera Persona. o (ii) a través de contratos o de otra manera ticne el derecho
de elegir a una mayoria de miembros de la Junta Directiva de la primera Persona, o (iii) a través de contratos o
de otra manera ticne el poder de dirigir los negocios y asuntos y de controlar las decisiones de la Junta Directiva
o de la asamblea de accionistas (o cualquier otro drgano con caracteristicas v funciones similares) de la primera
Persona.
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“Contrato de Agencia, Registro y Transferencia™ significa el Contrato de Agente de Pago. Registro y
Transferencia suscrito ¢l 24 de enero de 2023 entre el Emisor y Capitai Assets Consulting Inc.. segiin el inismo
sea, de tiempo en tiempo, modificado o adicionado.

“Contrato de Cesion” tendra cl significado que se atribuya a este término en el Contrato de Fideicomiso, que
sera remitido a la SMV sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serice
de Bonos Garantizados, para que sea analizado y aprobado en conjunto con los demas documentos de la garantia
y posteriormente comunicado mediante Suplemento al Prospecto Informative dos (2) Dias abiles antes de la
Fecha de Oferta de la Serie Respectiva, segun el mismo sea, de tiempo en tiempo. modificado o adicionado.
“Contrato de Fidcicomiso™ significa el contrato de fideicomiso de garantia que se constituira para garantizar
los Bonos Garantizados ¢n un plazo maximo de hasta (60) dias calendarios contados desde el momento en (ue
se encuentre registrada la emision de la primera Serie de Bonos Garantizados para constituir las garantias sobre
bienes muebles a favor del Fideicomiso de Garantia: y/o un plazo de ciento veinte (120) dias calendarios
contados desde el momento en que se encuentre registracda la emisidn de la primera Serie de Bonos Garantizados
para constituir las garantias sobre bienes inmuebles a favor del Fideicomiso de Garantia. Toda la informacion
y documentacion sobre las Garantias sera remitida a la Superintendencia del Mercado de Valores con una
antelacion de sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Serie de Bonos
Garantizados, para que sea analizada y aprobada.

“Contrato para Prestacion de Servicio de Puesto de Bolsa en ¢l Mercado Primario™ significa el contrato
de pucsto de bolsa suscrito ¢l 24 de enero de 2023 entre el Emisor y Capital Assets Consulting Inc.

“Cuentas Fiduciarias” tendré el significado atribuido a este término cn el Contrato de Fideicomiso que sera
remitido a la SMV sesenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primers Serie de
Bonos Garantizados, para que sea analizado y aprobado en conjunto con los demas documentos de la garantia
y posteriormente comunicado imediante Suplemento al Prospecto Informativo dos (2) Dias tabiles antes de la
Fecha de Oferta de la Serie Respectiva. (si lo hubiere).

“Declaracién de Vencimiento Anticipado significa la declaracion de vencimiento anticipado y aceleracion
de la deuda que el Agente de Pago., Registro y Transferencia debera notificar el Emisor. al Fiduciario (cuando
aplique), a los Tencdores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa latinoamericana de
Valores S.A., de conformidad con lo dispuesto en la Seccion (HIXA)(mm) del Prospecto Informativo.
“Depositario” tiene el significado atribuido a este término en el Contrato de Agencia. Registro y Transferencia.
“Deuda Financiera™ significa la suma de la deuda bancaria y de las emisiones de titulos valor, a corto y largo
plazo. excluyendo Bonos Subordinados No Acumulativos.

*“Dia Habil” se refiere a todo dia que no sea sabado. domingo o dia nacional o feriado. y en que los bancos de
licencia general estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para abriv al pablico en la Ciudad de
Panama, Repiblica de Panama; entendiéndose, sin embarpo, que finicamente para los propdsitos de cualquier
determinacion de SOFR, “*Dia Habil” también comprendera (odo dia que no sea sabado. domingo o dia nacional
o feriado, y en que los hancos comerciales en Nueva York. Estados Unidos de América estén abiertos al pablico.
“Dia de Pago™ significa. ¢l ltimo dia de cada Periodo de Interés. ¢l cual podra ser mensual, trimestral, o
semestralmente segin lo determine ¢l Emisor para cada serie de Bonos. y que iniciard a partir de la Fecha de
:mision de la Serie respectiva y hasta la Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada de la Serie respectiva.
“Documentos de la Emision” significa los Bonos, el Contrato de para Prestacion de Servicio de Colocacion
de los Bonos en el Mercado Primario. Contrato para la Prestacion de Servicios de Agenle de Pago, Registro v
Transferencia de los Bonos, el Prospecto y los Documentos de Garantia (cuando se constituyan).
“Documentos de Garantia®™ significa el Contrato de Fideicomiso. el Contrato de Cesion, y cualquier otro
contrato que en el futuro se celebre u otorgue para garantizar ¢l pago de los Bonos Garantizados. segin los
mismos sean, de tiempo en tiempo, modificados o adicionados.

“Délar”, “Ddlares™ o “US$” significa el Dolar. moneda de los Estados Unidos de América, de curso legal en
Panama.

“EBITDA” significa — respecto al Emisor — para cualquier periodo, el ingreso neto para dicho periodo derivado
de sus operaciones (excluyendo ingresos no recurrentes y olros ingresos no operativos) mas (i) gastos de
depreciacion: (ii) la amortizacion de activos intangibles: (iii) pagos de intereses del Endeudamiento Financiero
e (iv) Impuestos (excluyendo ¢l ITBMS) que se deducen al calcular el ingreso neto del Emisor. preparados
conforme a los [FRS.
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“Emisor” significa MMD-21, 8.A. y Subsidiarias.

“Endeudamiento Financiero™ significa - respecto al Emisor — cualquier endeudamiento financicero que surja
por razon de: (i) sobregiros; (ii) préstamos de dinero: (ii1) aceptaciones de crédito y cartas de crédito: (iv) bonos,
pagarés, letras, o cualesquiera otros instrumentos similares, salvo Bonos Subordinados No Acumulativos: (v)
acciones preferidas redimibles; (vi) acuerdos o contratos que sean considerados como un arrendamiento
financiero o de capital de conformidad con IFRS: (vii) cuentas por cobrar vendidas o descontadas, salvo
aquellas vendidas o descontadas sin recurso; (viii) costos de adquisicion de cualquier bien o servicio, en la
medida en que el pago diferido de dichos costos haya sido estructurado con el proposito principal de financiar
la adquisicion de dicho hien o servicio; o se extienda por un periodo de mas de seis meses luego de la
adquisicion de dicho hien o servicio: (ix) transacciones con instrumentos derivados (“interest rate swup, cap,
collar agreements,Litc.”) entre dicha persona y una entidad financiera u otra persona en la que se transfiera o
mitigue el riesgo de intereses; (x) cualesquiera otras transacciones que fengan el efecto comercial de un
endeudamiento; o (xi) cualesquiera garantias. indemnizaciones o seguros similares contra pérdidas financieras
de cualquier persona con respecto a cualquier item referido en los parrafos anteriores.

“Estructurador” significa Insignia Financial Advisors, Inc. actuando en calidad de estructurador de la emision
de los Bonos, incluyendo sus sucesores y cesionarios.

“Evento Catastrofico™ significa. respecto de cualquicr bien del Emisor. cualquier pérdida o dafio sufrido por
dicha propicdad.

“Evento de Incumplimiento™ tiene el significado atribuido a este término en la Seccidn (HD(A)mm) del
Prospecto [nformativo.

“Evento de Riesgo Pafs™ significa (i) que la propiedad, la operacion. la administracion o alguna propiedad
material u otro derecho econémico o interés, (ya sea tangible o intangible) del Emisor o del Fiador sea afectado
matcrialmente por una medida, directa o indirecta, total o parcial, de naturaleza expropiatoria o confiscatoria o
que suponga una carga, limitacién en el derecho de acceso o uso, control. administracion, independientemente
de la existencia o no del pago de una compensacion de parte de alguna Autoridad Gubernamental, incluyendo,
sin limitacion, cualquier acto confiscatorio, de nacionalizacion, toma de control, apropiacion. expropiacion,
condenacion, despajo del titulo o del uso. hecho bajo las drdenes de alguna Autoridad Gubernamental o (ii)
cualquier otra medida o cambio en las leyes 0 en su interpretacion que impida o limite que un Tenedor reciba
o cobre cualquier cantidad que se le adeude conforme a los Documentos de la Emision.

“Fecha de Emision Respectiva™ tiene ¢l significado atribuido a este término en la Seccion (111)}(AXk) del
Prospecto [nformativo.

“Fecha de Oferta”: 23 de enero de 2023,

“Fecha de Oferta Respectiva” tienc el significado atribuido a este término en la Seccion (H)(A)() del
Prospecto Informativo.

“Fecha de Redencion Anticipada™ tiene ¢l significado atribuido a este términe en las Seccion (111)(A)cc) del
Prospecto Informativo.

"Fecha de Suspension de pago de intereses para los Bonos Subordinados No Acumulativos™ aquella fecha
a partir de la cual los Bonos Subordinados No Acumulativos no generaran ni acumulardn intereses durante un
periodo de suspension de generacion y pago de intereses determinado por el Emisor.

“Fecha de Vencimiento™ tiene el significado atribuido a este término en la Seccion (111)(A)q) del Prospecto
Informativo.,

“Fideicomiso” significa el fideicomiso de garantia que serd constituido en garantia de los Bonos Garantizados
de acuerdo a los establecido en el Prospecto Informativo.

“Fiduciario” tendra el sipnificado que se le atribuya este término en el Contrato de Fideicomiso. que sera
remitido a la SMV scsenta (60) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la primera Seric de
Bonos Garantizados. para ue sea analizado y aprobado en conjunto con los demas documentos de la garantia
y posteriormente comunicado mediante Suplemento al Prospecto Informativo dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta de la Serie Respectiva,

“Frecuencia de Pago de Interés™: Significa si ¢l Pago de Intereses serd mensual. trimestral o semestral.
“Guarantias: seran aquellas descritas en el Contrato de Fideicomiso. Toda la informacion y documentacion
sobre las Garantias sera remitida a la Supcrintendencia del Mercado de Valores con una antelacion de sesenta
(60) Dias Habiles antes de |a Fecha de Oferta Respectiva de la primera Scrie de Bonos Garantizados, para que
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sea analizada y aprobada.

“Gravamen” significa cualquier gravamen. carga. fideicomiso. derecho legal de retencion. hipoteca. prenda.
anticresis, derecho de superficie. de uso. de usufructo, habitacion. enfiteusis o cualquicr otro derecho real. de
cualquier clase, o cualquier otro derecho, aunque no se trate de un derecho real, que dé preferencias o derechos
a terceros sobre cualquier propiedad. incluyendo la retencion de dominio o un arrendamiento de cualquier
naturaleza, al igual que derechos de servidumbre, de paso u otros dercchos similares en cosa ajenas o
limitaciones al titulo.

“IFRS” significa las normas internacionales de informacion financiera promulgadas por la Junta Internacional
de Estandares Contables (en inglés, “Inrernational Accounting Standards Board™) vigentes de tiempo en
tiempo.

“Impuestos™ significa todos los cargos, tasas. contribuciones especiales. cuotas obrero-patronales. primas de
riesgos profesionales y demas tributos presentes o futuros aplicados a cualquier nivel de gobierno por cualquier
Autoridad Gubernamental. incluyendo sin limitacion, el impuesto sobre la renta. el impuesto de timbre, cl
impuesto de dividendos, el impuesto complementario. el impuesto de inmueble. las contribuciones por
valorizacion, el impuesto a la transferencia de bienes muebles y la prestacién de servicios. el fondo especial de
compensacion de intereses, las cuotas obrero-patronales y cualquier otro tributo que resulte aplicable.
“LATINCLEAR"™ significa Central Latinoamericana de Valores, S.A.

“Ley” significa la Constitucion de la Repiblica de Panama, cualquier tratado o acuerdo internacional del que
Panamé sea parte, ley, decreto-ley. decreto de gabinete. decreto egjecutivo. decreto. opinion vinculante,
ordenanza. reglamento. acuerdo, o sentencia judicial o laudo arbitral yne interprete alguno de las normas antes
mencionadas, emitido por cualquier Autoridad Gubernamental o tribunal arbitral.

“Licencia Gubernamental” significa cualquier permiso, autorizacion, licencia. consentimicnto. no objecion.
dispensa, registro, acuerdo, aprobacion. concesion, olorgada por cualquier Autoridad Gubernamental a
cualquier nivel de gobierno.

“Mayoria de Tencdores de Bonos Garantizados™ significa con respecta a los Bonos Garantizados, en
cualquier momento. los Tenedores de Bonos Garantizados emitidos y en circulacion cuyo saldo de capital sea
igual o mayor al cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insoluto de capital de los Bonos Garantizados
cmitidos y en circulacion.

*Mayorfa de Tenedores de Bonos Subordinados No Acumulativos™ significa con respecto a los Bonos
Subordinados No Acumulativos, en cualquier momento. los Tenedores de Bonos Subordinados No
Acumulativos emitidos y en circulacion cuyo saldo de capital sea igual o mayor al cincuenta y uno por ciento
(51%) del saldo insoluto de capital de los Bonos Subordinados No Acumulativos emitidos y en circulacion.
“Participante” tienc el significado atribuido a este término en la Scccion (111 A)gg) de este Prospecto
Informativo.

“Pagos de Seguros™ significa. en ¢l caso de un Evento Catastréfico. el munto agregado de los pagos que los
aseguradores de los biencs del Emisor hagan con motivo de la ocurrencia de un Evento Catastrofico,

“Pago de Intereses™ significa. respecto de cualquier Persona, para cualquier periodo. el monto total de pagos
de intereses de dicha Persona respecto de todos los Endeudamientos pendientes de pago por dicha Persona u
otras obligaciones de dicha Persona.

“Periodo de Gracia” tiene el significado atribuido a este término en la Seccion (HA)q) del Prospecto
Informativo.

“Perfodo de Interés™ tiene el significado atribuido a este término cn la Seccion (1H)A)(u) del Prospecto
Informativo.

“Persona” significa cualquier (i) individuo. (ii) sociedad andénima. fideicomiso, fundacion, sociedad colectiva,
asociacion, compaitia de responsabilidad limitada u otra persona juridica. (iii) organizacion no constituida u
organizacion similar o (iv) Autoridad Gubernamental.

“Represcatante Autorizado™ significa, con respecto a cualquier Persona. la persona natural o cualesquicra
personas naturales autorizadas para firmar este Bono y cualesquiera otros de los Documentos de la Emision,
asi como cualesquiera otros documentos o contratos relacionados con los Documentos de la Emision de los que
dicha Persona sea parte o vaya a ser parle.

“SOFR" signica la tasa de financiacion garantizada utilizada por los bancos para fijar el precio de los derivados
v préstamos denominados en délares o Secured Overnight Financing Rate administrada por el Banco de la
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Reserva Federal de Nueva York cotizada para periodos de treinta (30). noventa (90) o ciento ochenta (180)
dfas. Publicada, cada dia habil, en el sitio web de¢ fa Reserva Federal de Nueva York
https://www.newyorkfed.org/ aproximadamente a las 8:00 a.m. ET.

“Subsidiaria™ o “Subsidiarias” de cualquicr Persona. significa una persona juridica, sociedad de personas,
Jjoint venture, fideicomiso, patrimonio o cualquier otra entidad similar respecto de la cual mas del 50% de (i)
las acciones o instrumentos similares emitidos y en circulacion por dicha persona juridica: (ii) el interés en el
capital 0 en las ganancias dicha sociedad de personas o joint venture; o (iii) el inlerés que se tenga en dicho
fideicomiso o palrimonio, sea, en un momento dado. directa o indirectamente propiedad o esté controlado por
dicha Persona o por las Subsidiarias Consolidadas de dicha Persona.

“Superintendencia” o “SMV™ significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiablica de
Panama incluyendo sus sucesores y cesionarios,

“Tasa de Interés Efectiva™ significa para cada Serie: (a) la tasa de interés fija, cuando la tasa de interés
determinada por ¢l Emisor sea tija: o (b) la tasa de interés minima, cuando la tasa de interés minima sea mayor
que la tasa variable resultante de sumar el margen establecido el Emisor a la tasa de financiacion garantizada
utilizada por los bancos para fijar el precio de los derivados y préstamos denominados en dolares o Secured
Overnight Financing Rate (SOFR) administrada por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York cotizada
para periodos de treinta (30), noventa (90) o ciento ochenta (180) dias: o (¢) La (asa variable resultante de sumar
¢l margen establecido el Emisor a la tasa de financiacion garantizada utilizada por los bancos para fijar el precio
de los derivados y préstamos denominados en dolares o Secured Overnight Financing Rate (SOFR)
administrada por el Banco de la Reserva Federal de Nueva York cotizada para periodos de treima (30), noventa
(90) o ciento ochenta (180) dias, cuando la misma sea mayor a la tasa de inlerés minima.

*“Tenedor Indirecto” tiene el significado atribuido a este término en la Seccion (I11)(A)(hh) del Prospecto
Informativo.

“Fenedor™ o “Tenedor Registrado™ o “Tenedores Registrados™ significa: (a) ¢l(los) 1 enedor(es) Indirecto(s)
de aquellos Bonos Garantizados y Bonos Subordinados No Acumulativos inmovilizados comprados a su favor
a traveés de una casa de valores o un intermediario; y (b) los inversionistas que soliciten que los Bonos
Garantizados y Bonos Subordinados No Acumulativos que adquieran sean emitidos de lorma fisica y a su
nombre.

“Tenedor de Bonos Garantizados™ o “Tcnedores de Bonos Garantizados™ “Tenedor Registrado de Bonos
Garantizados” o “Tenedores Registrados de Bonos Garantizados™ significa: (a) cl{los T'enedor(cs)
Indirecto(s) de aquellos Bonos Garantizados inmovilizados comprados a su favor a traves de una casa de valores
o un intermediario: y (b) los inversionistas que soliciten que los Bonos Garantizados que adquieran sean
emitidos de forma fisica y a su nombre.

“Tenedor de Bonos Subordinados No Acumulatives” o “Tenedores de Bonos Subordinados No
Acumulatives™ ‘“‘I'enedor Registrado de Bonos Subordinados No Acumulativos” o “Tenedores
Registrados de Bonos Subordinados No Acumulativos™ significa: (a) el(los Tenedor(es) Indirecto(s) de
aquellos Bonos Subordinados No Acumulativos inmovilizados comprados a su tavor a través de una casa de
valores o un intermediario; y (b) los inversionistas que soliciten que los Bonos Subordinados No Acumulativos
que adquieran sean emitidos de forma fisica y a su nombre.
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X1. ANEXO B: ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS DEL EMISOR AL 31 DE DIC**™MUBRE DE
2021
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INFORME DEL CONTADOR INDEPENDIENTE

A la Junta Directiva de la Compafiia
MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

Opinion

He examinado los Estados Financieros Consolidados de MMD-21, S.A. Y Subsidiarias, al 31
de diciembre de 2021 y 2020, que comprenden el estado consolidado de situacion
financiera, los estados consolidados de resultados integrales, cambios en el patrimonio y
flujos de efectivo, por los afios que terminaron en esas fechas. Dichos estados financieros
consolidados son responsabilidad de la administracion de las empresas. Mi responsabilidad
consiste en expresar una opinidn sobre los mismos con base en mi auditoria.

En mi opinion, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de MMD-21,
S.A. Y Subsidiarias, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 y los resultados de sus operaciones,
y sus flujos de efectivo, por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Base para la opinién

Mis exdmenes fueron realizados de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIAs) las cuales requieren que la auditoria sea planeada y realizada de tal manera que
permita obtener una seguridad razonable de que los estados financieros no contienen
errores importantes.

La auditoria consiste en el examen, con base en pruebas selectivas, de la evidencia que
soportan las cifras y revelaciones de los estados financieros; asi mismo, incluye la evaluacion
de las estimaciones significativas efectuadas por la administracion y de |a presentacion de
los estados financieros tomados en su conjunto. Considero que mis examenes proporcionan
una base razonable para sustentar mi opinion.

Responsabilidad de la administracion en relacion con los Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y del control interno que la administracion considere necesario para permitir la
preparacién de estados financieros.



Informacidn suplementaria

La informacién suplementaria incluida en los anexos 1y 2 se presentan para propositos de
analisis y no es requerida como parte de los estados financieros ni para presentar la
situacion y el desempefio financiero de MMD-21, S.A. Y Subsidiarias.

Otros Asuntos

La Compafila MMD-21, S.A. Y Subsidiarias, son empresas que conforman el Estado
Financiero Consolidado y ademas es miembro de un grupo de compafiias relacionadas y
como se revela en los Estados Financieros Consolidados tienen transacciones y relaciones
importantes con miembros del grupo. Debido a estas relaciones, es posible que los términos
de dichas transacciones sean diferentes a aquellas que pudieran resultar de transacciones
con entidades sin ninguna relacion.

Ademds, las compafiias de MMD-21, S.A. y Subsidiarias, son un grupo de inmobiliarias que
formaban parte de Inmobiliaria MMD Panama, S.A. En diciembre de 2020, se decidid hacer
un acuerdo con la finalidad de separar los accionistas en dos grupos, GRUPO AROSEMENA
TERAN y GRUPO PIAD, y repartir de forma proporcional los bienes en base al porcentaje
accionario de cada grupo en separacion (ver anexo 3y 4).

22 de enero de 2022
Panama, Republica de Panama

Licda. Rita I. Gutierrez U.
Contador Publico Autorizado
Numero de idoneidad 0613-2008



MiMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
{CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVOS
Activos Corrientes:

EFECTIVO EN CAJAY BANCO
CUENTAS POR COBRAR RELACIONADA

Total de Activos Corrientes

Activos no Corrientes:

PROPIEDAD DE BIENES DE INVERSION, neto
PROPIEDAD, MEIORAS Y EQUIPO, NETO
CUENTAS POR COBRAR ACCIONISTAS

OTROS ACTIVOS
Total de Activos no Corrientes

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS

Pasivos Corrlentes;
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS
GASTOS E IMPUESTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Total de Pasivos Corrientes

Pasivos no Corriente:
CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS
QOTROS PASIVOS

Total de Pasivos no Corrientes

TOTAL DE PASIVOS

PATRIMONIO

ACCIONES COMUNES
IMPUESTO COMPLEMENTARIO
SUPERAVIT POR REEVALUACION
UTILIDAD ACUMULADA

TOTAL EN PATRIMONIO

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO

Notas 2021 2020
35,087 19,345
324,535 2,183,782
359,622 2,203,127
4 3,102,000 1,468,285
4 8,776 9,212
414,477 .
68,134 56,039
3,593,387 1,533,536
3,953,009 3,736,663
5 72,814 504,580
23,569 18,826
96,383 523,406
7 496,436 849,798
12,111 766,278
508,547 1,616,076
604,930 2,139,482
6 21,000 36,000
(12,937) (11,551)
1,736,891 -
1,603,125 1,572,732
3,348,079 1,597,181
3,953,009 3,736,663

El estado consolidado de situacién financiera debe ser leldo en conjunto can las notas gue acompanan los

Estados Financieros Auditados.



MMD-21, S.A., Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
(CIFRAS EN BALBOAS)

INGRESOS POR ALQUILERES

GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS

UTILIDAD EN OPERACIONES

OTROS INGRESQS (GASTOS)
Otros Ingresos por reembolsos
Otros Ingresos

Ingresos por Interés sobre bono
Costo FInanciero

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA
IMPUESTO SOBRE LA RENTA

UTILIDAD NETA

Notas

2021 2020
200,924 208,634
(215,003) (161,499)
(14,079) 47,135
31,390 8,712

30,113

- 33,017
- (28,224)
47,424 60,640
(17,031) (9,170)
30,393 51,470

El estado consolidado de resultados integrales, debe ser leldo en eanjunto con |as notas que forman parte integral de los

Estados Financleros Auditados.
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MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
(CIFRAS EN BALBOAS)

BALANCE AL 1° DE ENERO DE 2020

INCREMENTO EN EL IMPUESTO COMPLEMENTARIO

UTILIDAD DEL PERIODO 2020

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

AUMENTO IMPUESTO COMPLEMENTARIO

ELIMINACION POR CONSOLIDACION

AJUSTE POR REEVALUACION

UTILIDAD NETA DEL PERIODO 2021

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE 2021

Acciones Impuesto Superivit por Utilidad Total de
comunes c¢omplementario reevaluacion acumulada Patrimonio
36,000 (7.113) 1,521,262 1,550,149
: (4,438) (4,438)
51,470 51,470
36,000 (11,551) 1,572,732 1,597,181
- (1,386) (1,386)
(15,000) (15,000)
1,736,891 1,736,891
30,393 30,393
21,000 (12,937) 1,736,891 1,603,125 3,348,075

El estado consolidado de cambios en el patrimonio, debe ser leido con las notas que acompadan los

Estados Financieros Auditados.



MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS
(Panam4, Repdblica de Panama)
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO

31 DE DICIEMBRE DE 2021
(CIFRAS EN BALBOA)

ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad neta
Ajuste para conciliar la utllidad neta y el efectivo
de las actlvidades de operacién:
Impuesto sobre la renta
Costas financieras
Depreclacién y amartizacion
Cambilos en los actlves y pasivos operativos:
Cuentas por cabrar-otros
Otros activos
Gastos e impuestos acumulados por pagar
Otros pasivos
Efectivo neto utllizado en las actlvidades de operacidon
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados
Flujo de efectivo neto de las actividades de operacion
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aluste par reevaluacién
Capital en acciones
Baja en propiedad
Flujo de efectivo neto de las actlvidades de Inversidn
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Cuentas por cobrar partes relacionadas
Cuentas por pagar partes relacionadas
Superavit por reevaluaclon
Pagaré por pagar
Cuentas por pagar acclonistas
Cuentas por cobrar actionistas
Impuesto complementario
Flujo de efectivo neto de las actividades de financlamlento

AUMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO
EFECTIVO AL COMIENZ0 DEL ANO

EFECTIVO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

2021 2020
30,393 51,470
17,031 9,170

- 28,224

436 436

2,387

(12,095) 623,295

(3,118) 17,263
(754,167) (744,167)
(721,520) (11,522)

(9,170) (36,982)

- (28,224)
(730,690) (77,128)

(1,736,851) -
(15,000) -
103,176 -
(1,647,215) -
1,859,247 291,467
(431,766) 337,648
1,736,891 -

. (1,407,500)
(353,362) 849,798
(414,477) -

(1,386) (4,438)

2,305,147 66,975

17,242 (10,153)

19,345 29,498

35,087 19,345

El estado consolidado de flujos de efectivo, debe ser leido con las notas que acompafan los

Estados Financiros Auditados.
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MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS
31 DE DICIEMBRE DE 2021
(CIFRAS EN BALBOAS)

1.

INFORMACION GENERAL

EMPENOS MAS ME DAN LA CADENA DEL BILLETE, S.A. (en adelante la “Empresa”), est4
constituida bajo las leyes de la Republica de Panama, seguin Escritura Publica N2 8032 del 15 de
noviembre de 1999, en la Notaria Tercera del Circuito de Panama, inscrita con Ficha 370550,
Documento Redi 46763. Se realiza un Certificado de enmienda del Pacto Social de EMPENOS
MAS ME DAN LA CADENA DEL BILLETE, S.A., mediante la cual se reforma la clausula nimero
uno del Pacto social a fin de cambiar el hombre de dicha sociedad a MVID-21, S.A. con la
Escritura 11058 el 27 de mayo de 2010, en la Notaria Decima del Circuito de Panama.

Los estados financieros de MMD-21, S.A. y Subsidiarias las conforman las siguientes compafiias:
Anaos, S.A., constituida en la Republica de Panama desde el 13 de septiembre de 2001,

segun Escritura Publica N2 5888 de |a Notaria Duodécima del Circuito de Panama, inscrita

con Ficha 406002, Documento Redi 270532.

Vasa Romanov, S.A. constituida en la Republica de Panama desde el 24 de septiembre de 1999,
segun Escritura Publica 9738 de |a Notaria Duodecima del Circuito de Panama, inscrita con Ficha

367957, Documento Redi 29196.

Todas estas empresas mantienen sus operaciones en la RepuUblica de Panama. Su actividad
econdmica principal es Inmobiliaria con bienes propios arrendados.

Autorizacion para la emision de los estados financieros

Estos estados financieros auditados fueron autorizados por la Junta Directiva para su emision el
72 de enero de 2022,



2. RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

A continuacidn, se presenta un resumen de politicas contables significativas adoptadas en la
preparacion de los estados financieros auditados de la empresa, las cuales han sido utilizadas:

a Base de la presentacion - La preparacion de los estados financieros auditados de
conformidad a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs) requiere el uso
de ciertas estimaciones de contabilidad criticas.

También requiere que la Administracién use su juicio en el proceso de la aplicacion de las
politicas de contabilidad de la compafiia. Las dreas que involucran un alto grado de juicio o
complejidad, o areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los estados
financieros consolidados, se revelan en la Nota D.

h Moneda funcional - Los registros de la empresa estan expresados en balboas (B/.) la unidad
monetaria de la Reptblica de Panama esta a la par y es de libre cambio con el délar (USS)
de los Estados Unidos de Ameérica. La Republica de Panama no emite papel moneda propio
y en su lugar, el (USS) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso
normal.

¢ Principio de consolidacion - Los estados financieros consolidados de MMD-21, S.A. y
Subsidiarias, se consolidaron por tener accionistas comunes y administracion conjunta, los
saldos y transacciones entre compafiias han sido eliminados. Incluyen las cuentas del estado
de situacion financiera, los resultados integrales, cambios en el patrimonio y flujos de
efectivo.

d Estimaclones de contabilidad y juicios criticos - En los estados financieros consolidados
terminados el 31 de diciembre de 2021, se ha utilizado estimaciones realizadas por la alta
administracion de la empresa, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ella. Basicamente estas estimaciones se
refieren a: La vida util de propiedad, equipo, mobiliario y mejoras a la propiedad arrendada,
y prestaciones laborales. Estas estimaciones se realizaron con la informacién disponible al
31 de diciembre de 2021,

¢ Reconocimiento del ingreso - Los ingresos por alquileres de locales se presentan al valor
razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar y representan los importes a cobrar
por los locales arrendados en el marco ordinario de las actividades, de las empresas.

£ Reconocimiento del gasto - Los gastos se reconocen en el estado consolidado de resultados
integrales cuando tiene lugar una disminucion en los beneficios econdmicos futuros
relacionados con la reducciéon de un activo, o un incremento de un pasivo, que puede
medirse en forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tenga lugar en forma
simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccién del activo.
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Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar concedidas se presentan a su valor principal
pendiente de cobro.

Propiedad de Bienes de Inversion, Equipo y mejoras- neto - La propiedad y equipo se indican
al costo histérico menos depreciacion y amortizacion acumulada. El costo histdrico incluye
el gasto que es directamente atribuible a la adquisicién de los bienes.

Los bienes inmuebles, edificios, locales y terrenos al ser adquiridos con intencion de lucro,
son activos productivos, por ende, ante las NIIFs Completas, las mismas no estaran
clasificadas en el rubro de propiedad y equipo, sino bajo bienes de inversién. Estos generan
superdvit por revalorizacién o déficit por devaluacion en su valor de demanda, mas no
generan depreciacién,

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
activo separado, segun corresponda, sélo cuando es probable que la Empresa obtenga los
beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo se pueda medir confiablemente.
Los costos considerados, reparaciones y mantenimiento se cargan al estado consolidado de
resultados integrales durante el periodo financiero en el cual se incurren,

Los gastos de depreciaciéon y amortizacion de propiedad y equipos se cargan a las
operaciones corrientes utilizando el método de linea recta considerando la vida (til
estimada de los activos. La vida Gtil estimada de los activos es considerada con rangos de 3
a 30 afios.

Porcentaje Vida
Categoria anual atil
Equipo 20% 5 anos
Mejoras 10% 10 anos

La ganancia o pérdida que se dé, |a disposicion o retiro de un activo es determinada como
la diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es
reconocido en el estado consolidado de resultados integrales.

Deterioro de Activos no Financieros - L.os valores en libros de los activos no financieros de
la entidad, son revisados a la fecha del estado consolidado de situacion financiera para
determinar si existe un deterioro en su valor,

Si dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce su
pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
estimado de recuperacion. La pérdida por deterioro en el valor de un activo se reconoce
,como gasto en el estado consolidado de resultados integrales.
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Arrendamientos operativos - En |as operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad
del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien
pertenecen al arrendador. Los pagos de alquileres bajo arrendamiento operacional son
cargados al estado consolidado de resultados integrales utilizando el método de linea recta
sobre el término del arrendamiento pertinente.

Instrumentos financleros - Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado
consolidado de situacion financiera del Grupo cuando éste se ha convertido en parte
obligada contractual del instrumento.

Efectivo y equivalente de efectivo - Para propésito del estado consolidado de flujos de
efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen depdsitos a la vista y depositos a plazo en
bancos con vencimientos originales a tres meses 0 menos.

Préstamos y sobregiros bancarios - Los préstamos y sobregiros bancarios que devengan
intereses son registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de emision. Los
cargos financieros, (incluyendo primas por pagar sobre liquidacién o redencion), son
registrados sobre una base de acumulaciéon y son sumados al valor de registro del
instrumento si es que no han sido cancelados en el periodo en que se generaron.

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales se presentan a su valor
nominal.

instrumento de capital - Los instrumentos de capital son registrados cuando se reciben,
neto de los costos directos de emision.

10



3. EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

Comprenden efectivo en caja menuda y cuentas corrientes depositadas en bancos mantenidos
por la Empresa para la funcion de tesoreria. El valor en libros de estos activos se aproxima al
valor razonable.

2021 2020
Bancos:
Banco General S.A. 19,258 9,029
Capital Bank Inc. 15,829 10,316
Total 35,087 19,345

El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estan
depositados en instituciones financieras reconocidas.
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4, PROPIEDAD DE BIENES DE INVERSION, neto

Al 31 de diciembre de 2021 las propiedades de inversién se resumen a continuacion:

Costo de adquisicion:

Al 12 de enero de 2021
Reclasificacién

Ajuste por Reevaluacién
Disminucion

Al 31 de diciembre de 2021

Costo de adquisicion:

Al 12 de enero de 2020
Al 31 de diciembre de 2020

2021
Terreno Edificio Total
818,053 650,232 1,468,285
33,426 (33,426) -
1,736,891 1,736,891
- (103,176) (103,176)
2,588,370 513,630 3,102,000
2020
Terreno Edificio Total
818,053 650,232 1,468,285
818,053 650,232 1,468,285




EQUIPO Y MEJORAS, neto

Al 31 de diciembre el equipo y la mejora se presentan a continuacion:

Costo de adquisicion:

Al 12 de enero de 2021
Al 31 de diciembre de 2021

Depreciacion acumulada:
Al 12 de enero de 2021

Gastos del afio
Al 31 de diciembre de 2021

Valor neto segun libros al 31
de diciembre de 2021

Costo de adquisicién:

Al 12 de enero de 2020
Al 31 de diciembre de 2020

Depreciacion acumulada;
Al 12 de enero de 2020

Gastos del afio
Al 31 de diciembre de 2020

Valor neto segun libros al 31
de diciembre de 2020

2021
Equipo Mejoras Total
1,050 9,932 10,982
1,050 9,932 10,982
420 1,350 1,770
105 331 436
525 1,681 2,206
525 8,251 8,776
2020
Equipo Mejoras Total
1,050 9,932 10,982
1,050 9,932 10,982
315 1,019 1,334
105 331 436
420 1,350 1,770
630 8,582 9,212




MMD-21, S. A. y Subsidiarias, realizé Avaltos en el afio 2021 a todas sus propiedades detalladas a
continuacion:

1. MMD-21, S.A.
Finca No. 111426-8709
Ubicada: Terreno en Panamd, Avenida José Agustin Arango, Parque Lefevre, Lote #7,
Corregimiento de Parque Lefevre, Distrito de Panama, Provincia de Panama.
Superficie: 1.543.31 Mts2.
Valor segiin Demanda: B/.1,000,000.00 (UN MILLON DE BALBOAS).

2. MMD-21, S.A.
Finca No. 10761-9901
Ubicada: Terreno en Santiago, Avenida Polidoro Pinzén o Calle 10., Lote $/N. Corregimiento
de Santiago, Distrito de Santiago, Provincia de Veraguas, (frente al Xtra de la Terminal).
Superficie: 1.296.00 Mts2,
Valor segin Demanda: B/.486,000.00 (CUATROCIENTOS OCHENTA Y SEIS MIL BALBOAS).

3. MMD-21, S.A.
Finca No. 157017-8713
Ubicada: Terreno en Villalobos Lote #4. Corregimiento de Pedregal, Distrito de Panama,
Provincia de panama,
Superficie: 1.050.43 Mts2.
Valor segin Demanda: B/.31,500.00 (TREINTA Y UN MIL QUINIENTOS BALBOAS).

4. ANAQS, S.A.
Finca No. 108287-8716
Ubicada: Terreno en Pacora, Carretera hacia sector de Cabangas, entrando por COPEG hacia
la playa, 2.5 kms., Lote S/N. Corregimiento de Pacora, Distrito de Panamad, Provincia de
Panama.
Superficie: 6H 7.657.68 Mts2,
Valor segin Demanda: B/.340,500.00 (TRESCIENTOS CUARENTA MIL QUINIENTOS
BALBOAS).

5. ANAQS, S.A.
Finca No. 57148-8A05
Ubicada; P.H. Centro Comercial Los Andes, Local C-12, Corregimiento de Belisario Porras,
Distrito de San Miguelito, Provincia de Panama.
Superficie: 95.10 Mts2
Valor segtin Demanda: B/.301,500.00 (TRESCIENTOS UN MIL QUINIENTOS BALBOAS).
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6. ANAQS, S.A.
Finca No. 57150-8A05
Ubicada: P.H. Centro Comercial Los Andes, Local C-14, Corregimiento de Belisario Porras,
Distrito de San Miguelito, Provincia de Panama.
Superficie: 95.10 Mts2.
Valor segin Demanda: B/.301,500.00 (TRESCIENTOS UN MIL QUINIENTOS BALBOAS).

Nota: La Fincas 57148 y 57150 de Anaos, S.A., fueron dadas en garantia a una linea de crédito
con Central Fiduciaria, S.A., el cual se encuentra en proceso de liberacién,

7. VASA ROMANOV, S.A.
Finca No. 48557-8707
Ubicada: P.H. Centro Comercial La Gran Estacion, Local 50A. Corregimiento de Pueblo
Nuevo, Distrito de Panama.
Superficie: 144 Mts2
Valor segtin Demanda: B/.284,889.00 (DOSCIENTOS OCHENTA Y CUATRO WMiL
OCHOSCIENTOS OCHENTA Y NUEVE BALBOAS).

8. VASA ROMANOV, S.A.
Finca No. 48558-8707
Ubicada: P.H. Centro Comercial La Gran Estacién, Local 50A. Corregimiento de Pueblo
Nuevo, Distrito de Panama.
Superficie: 99.25 Mts2.
Valor segin Demanda: B/.196,356.00 (CIENTO NOVENTA Y SEIS MIL TRESCIENTOS
CINCUENTA Y SEIS BALBOAS).

9. VASA ROMANOV, S.A.
Finca No. 48559-8707
Ubicada: P.H. Centro Comercial La Gran Estacion, Local 50A. Corregimiento de Pueblo
Nuevo, Distrito de Panama.
Superficie: 80.75 Mts2.
Valor segiin Demanda: B/.159,755.00 (CIENTO CINCUENTA Y NUEVE MIL SETESCIENTOS
CINCUENTA Y CINCO BALBOAS).



5. SALDO Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Incluidos en el estado de situacion financiera al 31 de diciembre se encuentran los siguientes
saldos entre partes relacionadas:

2021 2020

En Activos:
Transferencias Mas Me Dan, S.A. 324,535 296,300
Financiera Cash Solution Corp. - 1,279,758
MMD Inmobiliaria Coronado, S.A. - 283,009
Inmobiliaria MMD Panama, S.A. - 55,229
Inmobiliaria MMD Guatemala, S.A. - 256,568
Inmobiliaria Jerd, S.A. - 12,919
Habba Enterprise, Inc. - 189

Total 324,535 2,183,972

2021 2020

En Pasivos:
Inmobiliaria Bithcorp, S.A. - 40,469
Joyeria Albrook, S.A, - 82,912
Inmobiliaria C & R Piher, S.A. 10,804
Tudor Estuardo, S.A. - 49,042
Jerd-Colon, S.A. (local de Villa Lucre) 68,901 50,856
Taqacaros, S.A. (local de MMD Panama) 3,913 17,536
MMD Inmobiliaria Coronado, S.A. - 198,892
MMD Nuevo Grupo, S.A. - 54,069

Total 72,814 504,580

Como consecuencia de las transacciones entre subsidiarias, el estado consolidado de resultados
integrales no refleja transacciones entre ellas.

La disminucion de un afio con otro corresponde a movimiento entre cuentas en el balance
de MMD-21, S.A. de:

e las cuentas por cobrar relacionadas a diciembre de 2021 son movidas a la cuenta por cobrar
accionista. Por un monto de $1,887,672 (cifra 2020).

e Las cuentas por pagar relacionadas son movidas a la cuenta por pagar accionista, por un
monto $436,188. (cifra 2020).



e MMD-21, S.A. a nivel de balance y estados financieros a diciembre 2020 no tenia cuentas
por cobrar accionista la misma nace con los ajustes realizado en diciembre de 2021. (ver
anexol de los Estados Financieros 2020 y 2021.

o MMD-21, S.A,, a diciembre 2020 contaba con cuentas por pagar otras y cuentas por pagar
accionistas por un monto $1,076,640. (cifra 2020).

Para el periodo 2021 a nivel de Estados Financieros se unifican las cuentas de accionistas sélo
para MMD-21, S.A.

En resumen, las cuentas por cobrar y pagar relacionadas son absorbidas por las cuentas de
accionistas.

Nota: Dentro del acuerdo comercial no se considera la absorcidn de dichas cuentas. Fue un
acuerdo interno a nivel de balance,

La administracién considera que el valor en libros se aproxima a su valor razonable.

CAPITAL EN ACCIONES

El capital pagado esta compuesto de la siguiente manera:

2021 2020
Capital Social Capital Social
Compafifa Pagado Pagado
MMD 21, S.A. 21,000 21,000
Anaos, S.A, 10,000 10,000
Vasa Romanov, 5.A. 5,000 5,000
Sub-total en acciones comunes 36,000 36,000
Menos: ajuste poreliminacion (15,000)
Total de Acciones 21,000 36,000

CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS

Las cuentas por pagar accionistas no tienen convenio de pago, fecha de vencimiento, ni devengé
intereses al 31 de diciembre 2021. La administracion considera que el valor en libros se aproxima
a su valor razonable.
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8. GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS

Al 31 de diciembre los gastos generales y administrativos estan compuestos de la siguiente

manera:
2021 2020
Alquiler 1,045 7,380
Cargos Bancarios 292 383
Depreciacion y amortizacion 436 436
Impuestos generales 9,010 14,719
Honorarios por servicios profesionales 68,955 29,886
Papelerfa y utiles de oficina 20 103
Prima de seguros generales 1,287 354
Reparacion y mantenimientos 2,940
Gastos por reembolso 72,172 72,838
Otros gastos 58,846 35,400
Total 215,003 161,499

El incremento en los gastos administrativos no es recurrente, son pagos de honorarios por
adecuacion de la contabilidad y de la administracion.

9. IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las empresas, inclusive la del afio terminado
el 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, estan sujetas a revision por las autoridades fiscales
para los tres ultimos periodos fiscales, seguin regulaciones vigentes.

Durante el afio 2010 se modificaron |as regulaciones fiscales en la Republica de Panama, por
lo cual el gasto de impuesto sobre [a renta corriente debe ser registrado a una tasa del 25%
sobre |a renta neta gravable con base en el monto que resuite mayor entre:

La renta neta gravable que resulta de deducir la renta gravable del contribuyente las rebajas
concedidas mediante regimenes de fomento o produccion y los arrastres de pérdidas
legalmente autorizados, este cdlculo se conocera como el método tradicional.

La renta neta gravable que resulte de deducir del total de ingresos gravables del
contribuyente, el 95.33% (este calculo se conocera como el calculo alterno del impuesto sobre
la renta).



Si al momento de practicar el calculo para determinar el impuesto sobre la renta, la Empresa
determinara que incurrira en pérdida, podra solicitar a la Direcciéon General de Ingresos la no
aplicacién del célculo alterno del impuesto sobre |a renta exceda el 25%.

Para el periodo terminado el 31 de diciembre de 2021, las Empresas determinaron el impuesto
sobre la renta bajo el método tradicional.

10. HECHOS DE IMPORTANCIA
Consideramos que el desarrollo y la propagacién de COVID-19 mantuvo un impacto economico
en las operaciones de la compafiia que se evidencia entre un afio con otro al 31 de diciembre
de 2021.
La Junta Directiva junto con la Administracion y la Gerencia tomé la decisién de otorgar un

descuento del cincuenta por ciento (50%) a los inquilinos del alquiler a partir del 1 de julio
2021 a diciembre 2021, es por esta razén la variacién de un afio con el otro.

[E X2 E X J
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MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Republica de Panama)

ANEXO DE CONSOLIDACION DEL LOS ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
(CIERAS EN BALBOAS)

Anexo 1

ACTIVOS

Actlvos Corrlentes:

EFECTIVO EN CAJA Y BANCO
CUENTAS POR COBRAR RELACIONADA

Total de Actlvos Corrlentos

Activas no Corriontes:

PROPIEDAD DE BIENES DE INVERSION, neto
EQUIPO Y MEJORA, neto

INVERSIONES

CUENTAS POR COBRAR ACCIONISTAS
OTROS ACTIVOS

Totaf de Actives no Corrlentes

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS
Pasivos Corrientes:

CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS
GASTOS E IMPUESTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Total do Pasivos Corrientes

Paslvos no Corrlante:

CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS
OTRODS PASIVOS

Total de Paslvos no Corrientes

TOTAL DE PASIVOS

PATRIMONIO

ACCIONES COMUNES

IMPUESTO COMPLEMENTARIO
SUPERAVIT POR REEVALUACION
UTILIDADES (DEFICIT) ACUMULADO

TOTAL EN PATRIMONIO

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO

MMD 3, S.A. AMADS, S A, VASA HOMANOV, 5.A. SUB-TOTAL ELIMINACIONES TOTAL

35,087 35,087 35,087
324,535 76,535 110,812 511,882 (187,347) 324,535
359,622 76,535 110,812 546,969 (187,347 359,622
1,517,500 943,500 641,000 3,102,000 . 3,102,000
525 - 8,251 8,776 8,776

15,000 - 15,000 (15,000) -
414,477 - - 414,477 - 414,477
61,740 5,937 457 58,134 - 68,134
2,009,242 549,437 649,708 3,608,387 (15,000} 3,593,387
2,368,864 1,025,972 760,520 4,155,356 (202,347 3,953,009
260,161 - - 260,161 {187,347) 72,814
7,241 16050 278 23,569 - 23,569
267,402 16,050 278 283,730 (187,347) 96,383
- 137,649 358,787 496,436 - 496,436
4,459 4,720 2,932 12,111 12,111
4,459 142,369 361,719 508,547 508,547
271,861 158,419 361,997 792,277 (187,347) 604,930
21,000 10,000 5,000 36,000 (15,000) 21,000
(2,983) (8.891) {1,063) (12,937) - {12,937)
700,519 638,271 398,101 1,736,891 1,736,891
1,378,467 228,173 (3,515) 1,603,125 . 1,603,125
2,097,003 867,553 398,523 3,363,079 (15,000) 3,348,079
2,368,864 1,025,972 760,520 4,155,356 (202,347) 3,953,009




Anexo 2

MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republlca de Panama)

ANEXO DE CONSOLIDACION DE LOS ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021
(CIFRAS EN BALBOAS)

MMD 21, 5.A. ANADS, S.A, VASA ": :'ANDV‘ TOTAL

INGRESOS POR ALQUILER 97,320 68,175 35,429 200,924
GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS (139,194) (54,066) (21,743) (215,003)
UTILIDAD EN OPERACIONES (41,874) 14,109 13,686 14,079
OTROS INGRESOS (GASTOS)

QOtros Ingresos por reembolsos 31,390 - - 31,390
Otros Ingresos 30,069 44 - 30,113
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA 19,585 14,153 13,686 47,424
IMPUESTO SOBRE LA RENTA (11,434) (3,641) (1,956) (17,031)
UTILIDAD NETA 8,151 10,512 11,730 30,393 ;.




TEJADA, SEGISTAN & DEJUANE

Abogados-Lawyers
Calle Aquilino de la Guardia, Edif. Qcean Business Plaza Na. 901

Apartado 0833-0230 Teléfono: (507) 340-6090
Plaza Panama Celular: (507) 6679-9057
e-mail: carolinal®cableonda.net

Panama. 24 de octubre de 2022

Estimados sefiores:

Por este medio tengo a bien hacerles un resumen de lo que trata el Acuerdo de Accionistas de
MMD-21, S.A.:

1.

Que los accionistas en MMD-21, S.A. al 30 de diciembre de 2020 (fecha en que se firmé
el Acuerdo de Accionistas de MMD-21, S.A)) eran: FUNDACION ARGAPAR,
FUNDACION OSANA, FUNDACION RAV INTERNACIONAL, OSCAR RAFAEL
TERAN AROSEMENA. FUNDACION 25 DE NOVIEMBRE Y FUNDACION
JAQUIPAOQ.

Que la hinalidad del Acuerdo fue la separacion de los accionistas de MMD-21, S.A. en dos
grupos: FUNDACION ARGAPAR. FUNDACION OSANA y OSCAR RAFAEL TERAN
AROSEMENA que se les denomino para fines del Contrato GRUPO AROSEMENA
TERAN. Por el otro lado se les denomind a la otra parte GRUPO PIAD contormado por
FUNDACION 25 DE NOVIEMBRE y FUNDACION JAQUIPAQ.

Que a su vez MMD-21, S.A. era la dueila de las siguientes sociedades: INMOBILIARIA
BITHCORP, S.A.. VASA ROMANOV, S.A,, INMOBILIARIA C&R PIHER, S.A.,
HOHENLOHE BRAGANZA CORP., ANAQOS, S.A.. TUDOR ESTUARDQ, S.A., MMD
INMOBILIARIA CORONADO, S.A., INMOBILIARIA MMD PANAMA. S.A.,
JOYERIA ALBROOK, 8.A. e INVERSIONES VIPI, S.A. (que se les denominé GRUPO
DE SOCIEDADES INMOBILIARIAS)

Que, como todos los accionistas de MMD-21, S.A. decidieron separarse en dos grupos por
lo que habia que repartir las fincas cuyos dueflos eran las sociedades denominadas en el
Acuerdo el GRUPO DE SOCIEDADES INMOBILIARIAS (mencionado en el punto 3. de
esta carta) .

Que para poder repartir los inmuebles habia que llegar a un Acuerdo de Accionistas de
MMD-21, S.A. para que en la reparticién de los inmuebles cada cual quedara de torma
proporcional de acuerdo al porcentaje accionario de cada Grupo en separacion (Grupo
Arosemena y Grupo Piad). Por tal razdn se describe en el Anexo | como se repartirian las
fincas y las sociedades duefias de las mismas.

Adicionalmente se mencionan dos inmuebles que compartian con una sociedad llamada
INMOBILIARIA JERD, S5.A. por lo que habia que acordar con esta inmobiliaria que
emitieran nuevas acciones.

Anexo 3



Anexo 3

7. lgualmente se explica detalladamente como se haria con las hipotecas. gravamenes y
obligaciones de las propiedades recibidas y la manera en que se iba a manejar la reparticion
de los inmuebles y todos los gastos en los Anexos 2, 3y 4).

8. En el Acuerdo se menciona al Grupo PJV debido a que en el afio 2018 este Grupo también
pertenecia al Grupo de Inmobiliarias y se separaron en esta fecha quedando juntos como el
Grupo Piad y Grupo Arosemena Terdn, que posteriormente desearon separarse y repartir
los inimuebles con de acuerdo a las condiciones establecidas en ¢l Acuerdo de Accionistas
de MMD-21, S.A.

Alentamente.

TEJADA, SEGISTAN & DEIU/

o ,
‘ ;'//é /;(/{Z/‘
liga V. Tejada C.



TEJADA, SEGISTAN & DEJUANE

Abogados-Lawyery
Calle Aquilino de la Guardia, Edif. Ocean Business Plaza No. 901

Apartado 0833-0230 Teléfono: (507) 340-6090
Plaza Panama Celular (507) 6679-9057
¢-mail; carolinat@cableonda.net

Panama, 24 de octubre de 2022

Estimados sefiores:

A continuacion explicacion por la cual no se hizo una escision con la sociedad MMD-21, S.A. y la figura
que ocupa MMD NUEVO GRUPO, S.A. en el Acuerdo de Accionistas de MMD-21, S.A. celebrado el 30
de diciembre de 2020 :

N

td

W

Que los accionistas en MMD-21, 8§.A. al 30 de diciembre de 2020 (fecha en que se firmo el Acuerdo
de Accionistas de MMD-21, S.A.) eran; FUNDACION ARGAPAR. FUNDACION OSANA.
FUNDACION RAV [INTERNACIONAL, OSCAR RAFAEL TERAN AROSEMENA,
FUNDACION 25 DE NOVIEMBRE Y FUNDACION JAQUIPAO.

Que la finalidad del Acuerdo tue la separacion de los accionistas de MMD-21, S.A. en dos grupos:
FUNDACION ARGAPAR, FUNDACION OSANA y OSCAR RAFAEL TERAN AROSEMENA
que se les denomind para fines del Contrato GRUPO AROSEMENA TERAN. Por el otro lado se
les denomind a la otra parte GRUPO PIAD conformado por FUNDACION 25 DE NOVIEMBRE
y FUNDACION JAQUIPAO.

Que los accionistas mencionados en el punto |. también eran accionistas de MMD NUEVO
GRUPQ, S.A. pero en distintas proporciones que en las inmobiliarias, MMD NUEVO GRUPQO
solamente era duefia de varias casas de empefio denominadas MAS ME DAN, pero no eran duefias
de los inmuebles mencionados en el Acuerdo y en ningin momento ha sido duefio de ninguna.
Que el negocio de casa de empefios estd separado de las inmobiliarias. Por tal razon la sociedad
MMD-NUEVO GRUPO, S.A. le alquila a las sociedades inmobiliarias los locales donde ejercen el
comercio de casa de empefo. Es por esto que en el Acuerdo se menciona a MMD NUEVO
GRUPQ, S.A. para aclarar lo de los alquileres de los locales comerciales.

Que al separarse los dos grupos de los negocios de casa de empeiio y de las inmobiliarias, MMD-
NUEVO GRUPO, S.A. tuvo que celebrar una ¢scision para separar los negocios de casa de empeiio.
Que MMD-21. S.A. no cabia legalmente hacer una escision ya que los duefios de los bienes
inmuebles (locales comerciales) eran varias sociedades anonimas por lo que hubo que repartirse las
mismas tal como se listd en el Anexo | del Acuerdo de inmobiliarias. Legalmente aqui no cabia
una escision. Lo que se hizo fue repartir las sociedades y hacer los traspasos de una sociedad (de
acuerdo a las instrucciones establecidas en el Anexo 1).

Atentamente,

TEJADA, SEGISTAN & DEJUAD

g/¢4f/’~

%‘a V Tejada C.

Anexo 4



XI11. ANEXO C: ESTADOS FINANCIEROS NO AUDITADOS DEL EMISOR AL 30 DE MARZO DE
2022
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INFORME DEL CONTADOR INDEPENDIENTE

A la Junta Directiva de la Compafiia
MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

Opinién

En mi opinién, los estados financieros consolidados interinos de MivVID-21, S.A. Y
Subsidiarias (en adelante la compafiia) presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la situacion financiera de MMD-21, S.A. Y Subsidiarias, al 31 de marzo de 2022
y los estados consolidados de resultados integrales, cambio en el patrimonio y sus flujos de
efectivo, por los tres meses terminados en esa fecha, y las notas a los estados financieros
consolidados interinos que incluyen un resumen de las politicas contabiles significativas, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs), emitidas
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (lASB).

Responsabilidad de la administracion en relacion con los Estados Financieros
Consolidados Interinos

La administracidn es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y del control interno que la administracion considere necesario para permitir la
preparacion de estados financieros.

Informacién suplementaria

La informacidén suplementaria incluida en los anexos 1 y 2 se presentan para propdsitos de
analisis y no es requerida como parte de los estados financieros ni para presentar la
situacion y el desempefio financiero de MMD-21, S.A. Y Subsidiarias.

20 de mayo de 2022
Panama, Republica de Panamr

ewrctw pi 34‘»/7 A
one

Licda. Lourdes M. F
Contador Publico Autorizado
NUmero de ldoneidad 0275-2006



MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVOS

Activos Corrientes:

EFECTIVOQ EN CAJA Y BANCO
CUENTAS POR COBRAR RELACIONADA

Total de Activos Corrlentes

Activos no Corrientes:

PROPIEDAD DE BIENES DE INVERSION, neto
PROPIEDAD, MEJORAS Y EQUIPO, NETO

CUENTAS POR COBRAR ACCIONISTAS

GASTOS E IMPUESTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

OTROS ACTIVOS
Total de Activos no Corrientes

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS

Pasivos Corrientes:
CUENTAS POR PAGAR RELACIONADAS
GASTOS E IMPUESTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Total de Pasivas Corrientes

Pasivos no Corrlente:
CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS
OTROS PASIVOS

Total de Paslvos no Corrientes

TOTAL DE PASIVOS

PATRIMORNIO

ACCIONES COMUNES
IMPUESTO COMPLEMENTARIO
SUPERAVIT POR REEVALUACION
UTILIDAD ACUMULADA

TOTAL EN PATRIMONIO

TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO

Marzo Diciembre
2022 2021
125,767 35,087
323,000 324,535
448,767 359,622
3,102,000 3,102,000
8,667 8,776
414,477
121,028 -
1,267,786 68,134
4,499,481 3,593,387
4,948,248 3,553,009
68,717 72,814
26,549 23,569
95,266 96,383
1,468,877 496,436
10,709 12,111
1,479,586 508,547
1,574,852 604,930
21,000 21,000
(12,937) (12,937)
1,766,147 1,736,891
1,599,186 1,603,125
3,373,356 3,348,079
4,948,248 3,953,009

El estado consolidado de situacidn financiera debe ser ieido en conjunto con las notas que

acompafian |os Estados Financieros Consalidados Interinos.



MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS INTEGRALES

POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022
(CIFRAS EN BALBOAS)

Marzo Marzo
Notas 2022 2021
INGRESOS POR ALQUILERES 28,379 42,923
GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS 10 (29,125) (19,606)
(PERDIDA) UTILIDAD EN OPERACIONES (746) 23,317
OTROS INGRESOS (GASTOS)
Otros Ingresos 692 834
(PERDIDA) UTILIDAD ANTES DE
IMPUESTO SOBRE LA RENTA (54) 24,151
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 11 (3,885) (6,292)
(PERDIDA) UTILIDAD NETA 12 (3,939) 17,859

El estado consolidado de resultados integrales, debe ser lefdo en conjunto con las notas que forman
parte integral de los Estados Financieros Consolidados Interinos.



MiVID-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Republica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022
(CIFRAS EN BALBOAS)

Acclones Impuesto Superdvit por Utilidad Total de

comunes complementario  reevaluacién acumulada Patrimonio
BALANCE AL 1° DE ENERO DE 2021 36,000 {11,551) - 1,572,732 1,597,181
AUMENTO IMPUESTO COMPLEMENTARIO - (1,386) - (1,386)
ELIMINACION POR CONSOLIDACION {15,000) - - (15,000)
AJUSTE POR REEVALUACION - - 1,736,891 1,736,891
UTILIDAD DEL PERIODO 2021 - 30,393 30,353
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 21,000 (12,937) 1,736,891 1,603,125 3,348,079
AJUSTE POR REEVALUACION - 29,256 - 29,256
UTILIDAD NETA DEL PERIODO 2022 - - - (3,939) (3,939)
BALANCE AL 31 DE MARZO 2022 21,000 (12,937) 1,766,147 1,589,186 3,373,396

El estado consolidado de cambios en el patrimonio, debe ser leido con las notas que acompafhan los
Estados Financleros Consolidados Interinos.



MiVID-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Panam3, Replblica de Panama)

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022

{CIFRAS EN BALBOA)

ACTIVIDADES DE OPERACION:

(Pérdida) Utilidad neta
Ajuste para conciliar la (pérdida) utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operacién:
Impuesto sobre la renta
Depreciacidn y amaortizacién
Cambhios en los activos y pasivos operativos:
Otros activos
Gastos e impuestos pagados por anticipado
Gastos e impuestos acumulados por pagar
Otros pasivos
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién
Impuesto sabre la renta pagado

Flujo de efectivo neto de las actividades de operacién

ACTIVIDADES DE INVERSION:

Baja en activo fijo

Flujo de efectivo neto de |as actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Cuentas por cobrar partes relacionadas
Cuentas por pagar partes relacionadas
Superavit por reevaluacién
Cuentas por pagar accionistas
Cuentas por cobrar accionistas

Impuesto complementario

Flujo de efectivo neto de las actividades de financiamiento

AUMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO
EFECTIVO AL COMIENZO DEL ANO

EFECTIVO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

El estado consolidado de flujos de efectivo, debe ser leido con las notas que acompafan los

Estados Financieros Consolidados Interinos.

Marzo Marzo
2022 2021
(3,939) 17,859
3,885 6,292
109 109
(1,199,652) 23,066
(121,028) -
16,126 2,940
(1,402) 104,677
(1,305,901) 154,943
(17,031) (9,170)
(1,322,932) 145,773.00
- 105,291
- 105,291
1,535 358,763
(4,097) (474,580)
29,256
972,441 (113,798)
414,477 -
(246)
1,413,612 (229,861)
90,680 21,203
35,087 19,345
125,767 40,548



MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repdublica de Panama4)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERINOS

A LOS TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022

(CIFRAS EN BALBOAS)

1.

INFORMACION GENERAL

EMPENOS MAS ME DAN LA CADENA DEL BILLETE, S.A. (en adelante la “Empresa”), est4
constituida bajo las leyes de la Republica de Panama, seglin Escritura Publica N2 8032 del 15 de
noviembre de 1999, en |la Notaria Tercera del Circuito de Panama, inscrita con Ficha 370550,
Documento Redi 46763. Se realiza un Certificado de enmienda del Pacto Social de EMPENOS
MAS ME DAN LA CADENA DEL BILLETE, S.A., mediante |a cual se reforma |la cldusula nimero
uno del Pacto social a fin de cambiar el nombre de dicha sociedad a MMD-21, S.A. con la
Escritura 11058 el 27 de mayo de 2010, en la Notaria Decima dei Circuito de Panama.

Los estados financieros de MMD-21, S.A. vy Subsidiarias las conforman las
siguientes compafiias:

Anaos, S.A., constituida en la Republica de Panama desde el 13 de septiembre de 2001,
segun Escritura Publica N2 5888 de |la Notaria Duodécima del Circuito de Panama, inscrita
con Ficha 406002, Documento Redi 270532.

Vasa Romanov, S.A. constituida en la Reptiblica de Panama desde el 24 de septiembre de 1999,
segun Escritura Publica 9738 de la Notaria Duodécima del Circuito de Panama, inscrita con Ficha

367957, Documento Redi 29196.

Todas estas empresas mantienen sus operaciones en la Republica de Panama. Su actividad
econdmica principal es Inmobiliaria con bienes propios arrendados.

Autorizacion para la emision de los estados financieros Interinos

Estos estados financieros consolidados interinos fueron autorizados por la Junta Directiva para
su emision el 20 de mayo de 2022



2. RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

A continuacién, se presenta un resumen de politicas contables significativas adoptadas en la
preparacion de los estados financieros consolidados interinos de la empresa, las cuales han sido
utilizadas:

a Base de la presentacion - La preparacion de los estados financieros consolidados interinos
de conformidad a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs) requiere el
uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas.

También requiere que la Administracion use su juicio en el proceso de la aplicacion de las
politicas de contabilidad de la compafiia. Las dreas que involucran un alto grado de juicio o
complejidad, o areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los estados
financieros consolidados interinos, se revelan en la Nota D.

h Moneda funcional - Los registros de la empresa estan expresados en balboas (B/.) la unidad
monetaria de la Republica de Panama esta a la par y es de libre cambio con el ddlar (USS)
de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio
y en su lugar, el (USS) de los Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso
normal.

¢ Principio de consolldacion - Los estados financieros consolidados de MMD-21, S.A. vy
Subsidiarias, se consolidaron por tener accionistas comunes y administracion conjunta, los
saldos y transacciones entre compafiias han sido eliminados. Incluyen las cuentas del estado
de situacion financiera, los resultados integrales, cambios en el patrimonio y flujos de
efectivo.

d Estimaciones de contabilidad y juicios criticos - En los estados financieros consalidados
interinos terminados el 31 de marzo de 2022, se ha utilizado estimaciones realizadas por la
alta administracién de la empresa, para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrados en ella. Basicamente estas estimaciones se
refieren a: La vida Gtil de propiedad, equipo, mobiliario y mejoras a la propiedad arrendada,
y prestaciones laborales. Estas estimaciones se realizaron con la informacién dispanible al
31 de marzo de 2022,

e Reconocimiento del ingreso - Los ingresos por alquileres de locales se presentan al valor
razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar y representan los importes a cobrar
por los locales arrendados en el marco ordinario de las actividades, de las empresas.

f Reconocimiento del gasto - Los gastos se reconocen en el estado consolidado de resultados
integrales cuando tiene lugar una disminucion en los beneficios econémicos futuros
relacionados con la reduccién de un activo, o un incremento de un pasivo, que puede
medirse en forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tenga lugar en forma
simultanea al registro del incremento del pasivo o |a reduccidon del activo.
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g Cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar concedidas se presentan a su vaior principal
pendiente de cobro.

h Propiedad de Bienes de Inversion, Equipo y mejoras- neto - La propiedad y equipo se indican
al costo histdrico menos depreciaciéon y amortizacién acumulada. El costo histdrico incluye
el gasto que es directamente atribuible a la adquisicion de los hienes.

Los bienes inmuebles, edificios, locales y terrenos al ser adquiridos con intencion de lucro,
son activos productivos, por ende, ante las NlIFs Completas, las mismas no estaran
clasificadas en el rubro de propiedad y equipo, sino bajo bienes de inversion, Estos generan
superavit por revalorizacién o déficit por devaluacion en su valor de demanda, mas no
generan depreciacion.

Los costos subsecuentes se incluyen en el valor en libros del activo o se reconocen como
activo separado, segun corresponda, sélo cuando es probable que la Empresa obtenga los
beneficios econdmicos futuros asociados al bien y el costo se pueda medir confiablemente.
Los costos considerados, reparaciones y mantenimiento se cargan al estado consolidado de
resultados integrales durante el perlodo financiero en el cual se incurren.

Los gastos de depreciacion y amortizacion de propiedad y equipos se cargan a las
operaciones corrientes utilizando el método de linea recta considerando la vida (til
estimada de los activos. La vida util estimada de los activos es considerada con rangos de 3
a 30 afios.

Porcentaje Vida
Categoria anual atil
Equipo 20% 5 anos
Mejoras 10% 10 afios

La ganancia o pérdida que se dé, la disposicidn o retiro de un activo es determinada como
la diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en libros del activo y es
reconocido en el estado consolidado de resultados integrales.

i Deterioro de Activos no Financieros - Los valores en libros de los activos no financieros de
la entidad, son revisados a la fecha del estado consolidado de situacion financiera para
determinar si existe un deterioro en su valor,

Si dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce su
pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
estimado de recuperacion, La pérdida por deterioro en el valor de un activo se reconoce
como gasto en el estado consolidado de resultados integrales.



LR

n

Arrendamientos operativos - En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad
del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien
pertenecen al arrendador. Los pagos de alguileres bajo arrendamiento operacional son
cargados al estado consolidado de resultados integrales utilizando el método de linea recta
sobre el término del arrendamiento pertinente.

Instrumentos financieros - Los activos y pasivos financieros son reconocidos en el estado
consolidado de situacién financiera del Grupo cuando éste se ha convertido en parte
obligada contractual del instrumento.

Efectivo y equivalente de efectivo - Para proposito del estado consolidado de flujos de
efectivo, los equivalentes de efectivo incluyen depdsitos a la vista y depdsitos a plazo en
bancos con vencimientos originales a tres meses o0 menos.

Préstamos y sobregiros bancarlos - Los préstamos y sobregiros bancarios que devengan
intereses son registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de emision. Los
cargos financieros, (incluyendo primas por pagar sobre liquidacién o redencién), son
registrados sobre una base de acumulacidon y son sumados al valor de registro del
instrumento si es que no han sido cancelados en el perfodo en que se generaron.

Cuentas por pagar comerciales - Las cuentas por pagar comerciales se presentan a su valor
nominal.

Instrumento de capital -~ Los instrumentos de capital son registrados cuando se reciben,
neto de los costos directos de emisifn
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3. EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

Comprenden efectivo en caja menuda y cuentas corrientes depositadas en bancos mantenidos
por la Empresa para la funcidn de tesoreria. El valor en libros de estos activos se aproxima al
valor razonabhle.

Marzo Diciembre
2022 2021
Bancos:
Banco General 5.A. 118,426 19,258
Capital Bank Inc. 7,341 15,829
Total 125,767 35,087

El riesgo de crédito, sobre los fondos liquidos esta limitado debido a que los fondos estén
depositados en instituciones financieras reconocidas.

El aumento en el efectivo se da por aporte de accionista.
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4, PROPIEDAD DE BIENES DE INVERSION, neto

Al 31 de marzo las propiedades de inversion se resumen a continuacion:

Costo de adquisicion:
Al 12 de enero de 2022
Al 31 de marzo de 2022

Costo de adquisicion:

Al 12 de enero de 2021
Reclasificacion

Ajuste por Reevaluacion
Disminucion

Al 31 de diciembre de 2021

Marzo
2022
Terreno Edificio Total
2,588,370 513,630 3,102,000
2,588,370 513,630 3,102,000
Diciembre
2021
Terreno Edificio Total
818,053 650,232 1,468,285
33,426 (33,426) -
1,736,891 - 1,736,891
- (103,176) (103,176)
2,588,370 513,630 3,102,000




EQUIPO Y MEJORAS, neto

Al 31 de marzo el equipo y la mejora se presentan a continuacion:

Marzo
2021
Equipo Mejoras Total
Costo de adquisicion:
Al 12 de enero de 2022 1,050 9,932 10,982
Al 31 de marzo de 2022 1,050 9,932 10,982
Depreciacion acumulada:
Al 12 de enero de 2022 525 1,681 2,206
Gastos del afio 26 83 109
Al 31 de marzo de 2022 551 1,764 2,315
Valor neto segun libros al 31
de marzo de 2022 499 8,168 8,667
Diciembre
2021
Equipo Mejoras Total
Costo de adquisicion:
Al 12 de enero de 2021 1,050 9,932 10,982
Al 31 de diciembre de 2021 1,050 9,932 10,982
Depreciacién acumulada:
Al 12 de enero de 2021 420 1,350 1,770
Gastos del afio 105 331 436
Al 31 de diciembre de 2021 525 1,681 2,206
Valor neto segun libros al 31
de diciembre de 2021 525 8,251 8,776
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MMD-21, S. A. y Subsidiarias, realizé Avallos en el afio 2021 a todas sus propiedades detalladas a
continuacion:

1. MMD-21, S.A.
Finca No. 111426-8709
Ubicada: Terreno en Panama, Avenida José Agustin Arango, Parque Lefevre, Lote #7,
Corregimiento de Parque Lefevre, Distrito de Panama, Provincia de Panama.
Superficie: 1.543.31 Mts2.
Valor segun Demanda: B/.1,000,000.00 (UN MILLON DE BALBOAS).

2. MMD-21, S.A.
Finca No. 10761-9901
Ubicada: Terreno en Santiago, Avenida Polidoro Pinzén o Calle 10., Lote S/N. Corregimiento
de Santiago, Distrito de Santiago, Provincia de Veraguas, (frente al Xtra de la Terminal).
Superficie; 1.296.00 Mts2.
Valor segiin Demanda: B/.486,000.00 (CUATROCIENTOS OCHENTA Y SEIS MIL BALBOAS).

3. MMD-21, S.A.
Finca No. 157017-8713
Ubicada: Terreno en Villalobos Lote #4, Corregimiento de Pedregal, Distrito de Panama,
Provincia de panama,
Superficie: 1.050.43 Mts2.
Valor segin Demanda: B/.31,500.00 (TREINTA Y UN MIL QUINIENTOS BALBOAS).

4. ANAQS, S.A.
Finca No, 108287-8716
Ubicada: Terreno en Pacora, Carretera hacia sector de Cabangas, entrando por COPEG hacia
la playa, 2.5 kms., Lote S/N. Corregimiento de Pacora, Distrito de Panam4, Provincia de
Panama.
Superficie; 6H 7.657.68 Mts2.
Valor segun Demanda: B/.340,500.00 (TRESCIENTOS CUARENTA MIL QUINIENTOS

BALBOAS).

5. ANAQS, S.A.
Finca No. 57148-8A05
Ubicada: P.H. Centro Comercial Los Andes, Local C-12, Corregimiento de Belisario Porras,
Distrito de San Miguelito, Provincia de Panama.
Superficie: 95.10 Mts2
Valor segiin Demanda; B/.301,500.00 (TRESCIENTOS UN MIL QUINIENTOS BALBOAS).



. ANAOS, S.A.

Finca No. 57150-8A05

Ubicada: P.H. Centro Comercial Los Andes, Local C-14, Corregimiento de Belisario Porras,
Distrito de San Miguelito, Provincia de Panama.

Superficie: 95.10 Mts2.

Valor segun Demanda: B/.301,500.00 (TRESCIENTOS UN MIL QUINIENTOS BALBOAS).

Nota: La Fincas 57148 y 57150 de Anaos, S.A., fueron dadas en garantia a una linea de crédito
con Central Fiduciaria, S.A,, el cual se encuentra en proceso de liberacién.

. VASA ROMANOV, S.A.

Finca No. 48557-8707

Ubicada: P.H. Centro Comercial La Gran Estacion, Local 50A. Corregimiento de Pueblo
Nuevo, Distrito de Panama.

Superficie: 144 Mts2

Valor segin Demanda: B/.284,889.00 (DOSCIENTOS OCHENTA Y CUATRO MIL
OCHOSCIENTOS OCHENTA Y NUEVE BALBOAS).

. VASA ROMANOV, S.A.

Finca No. 43558-8707

Ubicada: P.H. Centro Comercial La Gran Estacion, Local 50A. Corregimiento de Pueblo
Nuevo, Distrito de Panama.

Superficie: 99.25 Mts2.

Valor segin Demanda: B/.196,356.00 (CIENTO NOVENTA Y SEIS MIL TRESCIENTOS
CINCUENTA Y SEIS BALBOAS).

. VASA ROMANOV, S.A.

Finca No. 48559-8707

Ubicada: P.H. Centro Comercial La Gran Estacién, Local 50A. Corregimiento de Pueblo
Nuevo, Distrito de Panama,

Superficie: 80.75 Mts2.

Valor segiin Demanda: B/.159,755.00 (CIENTO CINCUENTA Y NUEVE MIL SETESCIENTOS
CINCUENTA Y CINCO BALBOAS).
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5. SALDO Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Incluidos en el estado de situacion financiera al 31 de marzo se encuentran los siguientes
saldos entre partes relacionadas:

Marzo Diciembre
2022 2021
En Activos:
Transferencias Mas Me Dan, S.A. 323,000 324,535
Marzo Diciembre
2022 2021
En Pasivos:
Jerd-Coldn, S.A. {local de Villa Lucre) 66,160 68,901
Tagacaros, S.A. (local de MMD Panama) 2,557 3,913
Total 68,717 72,814

Como consecuencia de las transacciones entre subsidiarias, el estado consolidado de
resultados integrales no refleja transacciones entre ellas.

La administracion considera que el valor en libros se aproxima a su valor razonable.

6. OTROS ACTIVOS

Los otros activos se detallan a continuacion:

Marzo Diciembre

2022 2021
Cuentas por cobrar Financiera Cash Solutions 1,234,630
Cuenta por cobrar Hacienda la Ponderosa 33,156 35,261
Impuesto de Inmueble 13,777
Cuentas por cobrar otras - 7,500
Seguros pagados por adelantado 571
Impuesto sobre |a renta estimada - 3,920
Impuesto de Enagenacion 5,036
Impuesto de Transferencia de Bienes Muebles 2,069

Total 1,267,786 68,134
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Las cuentas por cobrar a Financiera Cash Solucion Corp., S.A. se reclasifican de las cuentas por
cobrar accionista a las cuentas por cobrar otras, ya que se acordd entre los accionistas la
cancelacidn de su totalidad, las mismas habian sido unificadas en diciembre 2021 en las cuentas
por cobrar y pagar accionistas, a marzo de 2022 se ve reflejado un aumento en las cuentas por
pagar accionista debido a esta reclasificaciéon.

CAPITAL EN ACCIONES

El capital pagado esta compuesto de la siguiente manera:

Marzo Diciembre
2022 2021

Capital Social Capltal Social

Compaiila Pagado Pagado
MMD 21, S.A. 21,000 21,000
Anaos, 5.A. 10,000 10,000
Vasa Romanov, S.A. _ 5,000 5,000
Sub-total en acciones comunes 36,000 36,000
Menos: ajuste por eliminacion (15,000) (15,000)
Total de Acciones 21,000 21,000

CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS

Las cuentas por pagar accionistas no tienen convenio de pago, fecha de vencimiento, ni devengé
intereses al 31 de marzo 2022, La administracion considera que el valor en libros se aproxima a
su valor razonable.

OTROS PASIVOS:

Los otros pasivos se detallan a continuacion:

Marzo Diciembre

2022 2021
Depdsitos recibidos en garantia 10,709 10,709
Caja menuda por reembolsar - 1,402
Total 10,709 12,111
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10. GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS

Al 31 de marzo los gastos generales y administrativos estdn compuestos de la siguiente manera:

Marzo Diciembre
2022 2021
Cargos Bancarios 3,373 63
Depreciacion y amortizacion 109 108
Impuestos generales 142 152
Honorarios por servicios profesionales 10,428 750
Prima de seguros generales 342 -
Reparacion y mantenimientos 4,075 500
Gastos por reembolso 10,656 10,656
Otros gastos - 7,376
Total 29,125 19,606

11. IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las empresas, inclusive la del afio terminado
el 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, estan sujetas a revisidn por las autoridades fiscales
para los tres Gitimos periodos fiscales, segun regulaciones vigentes.

Durante el afio 2010 se modificaron las regulaciones fiscales en |la Reptblica de Panama, por
lo cual el gasto de impuesto sobre la renta corriente debe ser registrado a una tasa del 25%
sobre |a renta neta gravable con base en el monto que resulte mayor entre:

La renta neta gravable que resulta de deducir la renta gravable del contribuyente las rebajas
concedidas mediante regimenes de fomento o produccion y los arrastres de pérdidas
legalmente autorizados, este calculo se conocera como el método tradicional.

La renta neta gravable que resuite de deducir del total de ingresos gravables del
contribuyente, el 95.33% (este cdlculo se conocera como el calculo alterno del impuesto sobre
la renta).

Si al momento de practicar el cdlculo para determinar el impuesto sobre la renta, la Empresa
determinara que incurrird en pérdida, podra solicitar a la Direccion General de Ingresos la no
aplicacion del cdlculo alterno del impuesto sobre la renta exceda el 25%.

Para el periodo terminado el 31 de marzo de 2022, las Empresas determinaron el impuesto
sobre la renta bajo el método tradicional.



12. PERDIDA DEL PERIODO

En el 2021 y parte del 2022, se afrontd una disminucion en los pagos de los canones de
arrendamiento, ya que por motivos de Pandemia algunos arrendatarios suspendieron
temporalmente sus negocios, siendo ésta la razon principal por la cual se facilitaron prérrogas
en sus pagos.
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MMD-21, 5.A. Y SUBSIDIARIAS

{Panama, Republica de Panama)

ANEXO DE CONSOLIDACION DEL LOS ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022

{CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVOS
Activos Corrientes:

EFECTIVO EN CAJA Y BANCO

CUENTAS POR COBRAR RELACIONADA
Total de Activos Corrientes

Actlvos no Carrlentes:

PROFFIEDAD DE BIENES DE INVERSION, neto
EQUIPO Y MEJORA, neto

INVERSIONES

GASTOS £ IMPUESTOS5 PAGADOS POR ANTICIPADD

OTROS ACTIVOS
Total de Activos no Corrientes

TOTAL DE ACTIVOS

PASIVOS ¥ PATRIMONIO

PASIVOS
Pasivos Corrientes:

CUENTAS POH PAGAR RELACIONADAS

GASTOS E IMPUESTOS ACUMULADROS POR PAGAR

Total de Pasivos Corrlgntes

Pasivos no Corrlenta:

CUENTAS POR PAGAR ACCIONISTAS

QTROS PASIVOS

Total da Paslvos no Corrlentes

TOTAL DE PASIVOS

PATRIMONIO

ACCIONES COMUNES
IMPUESTO COMPLEMENTARIO
SUPERAVIT POR REEVALUACION
UTILIDADES ACUMULADAS

TOTAL EN PATRIMONIO

TATAL DE PASIVOS ¥ PATRIMONIO

VASA
MMD 21, S.A. ANAOQS, S.A. ROMANOV, SUB-TOTAL ELIMINACIONES TOTAL
S.A,

125,767 - 125,767 - 125,767

323,000 86,581 115,060 524,641 (201,641) 323,000

448,767 86,581 115,060 650,408 {201,641) 448,767
1,517,500 943,500 641,000 3,102,000 - 3,102,000

499 - 8,168 8,667 . 8,667
15,000 - 15,000 {15,000)

113,542 6,287 1,199 121,028 - 121,028
1,267,786 - - 1,267,786 - 1,267,786
2,914,327 949,787 650,367 4,514,481 {15,000) 4,499,481
3,363,004 1,036,368 765,427 5,164,880 (216,641) 4,948,248

270,358 - 270,358 {201,641) 68,717

6,572 18,649 1,328 26,549 . 26,549

276,930 18,649 1,328 296,907 {201,641) 95,266

1,000,699 137,649 330,529 1,468,877 - 1,468,877

3,057 4,720 2,932 10,709 - 10,709
1,003,756 142,369 333,461 1,479,586 1,479,586
1,280,686 161,018 334,789 1,776,493 (201,641) 1,574,852
21,000 10,000 5,000 36,000 (15,000) 21,000
(2,983) (8,891) (1,063) (12,937) (12,937)

701,518 638,271 426,358 1,766,147 1,766,147
1,362,873 235,970 343 1,599,186 - 1,599,186
2,082,408 475,350 430,638 3,388,396 (15,000) 3,373,396
3,363,094 1,036,368 765,427 5,164,889 (216,641) 4,948,248




MMD-21, S.A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

ANEXO DE CONSOLIDACION DE LOS ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2022

(CIFRAS EN BALBOAS)

MMD 21, 5.A. ANAQOS, S.A, VASA R;):IIANUV, TOTAL

INGRESOS POR ALQUILER 12,021 10,764 5,594 28,379
GASTOS GENERALES Y ADMINISTRATIVOS (28,307) (367) (451) (29,125)
(PERDIDA) UTILIDAD EN QPERACIONES (16,286) 10,397 5,143 (746)
OTROS INGRESOS (GASTOS)
Otros Ingresos 692 - - 692
(PERDIDA} UTILIDAD ANTES DE

IMPUESTO SOBRE LA RENTA (15,594) 10,397 5,143 (54)
IMPUESTO SOBRE LA RENTA (2,599) (1,286) (3,885)
(PERDIDA) UTILIDAD NETA (15,594) 7,798 3,857 (3,939)




XIII. ANEXO E: INFORME DE CALIFICACION DE RIESGO
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Raesumen Ejecutivo
La calificacién de riesgo otorgada al Emisién de Bonos Corporativos de MMD 21, S A. se basé en la evaluacién
de los siguientes aspactos:

Giro del negoclo del emisor. La empresa MMD 21, S.A. posee mas de 10 afios de experiencia en el mercado
panamefio. La |lnea de negocio principal es la actividad inmobiliaria, dedicandose a la compra y alquiler de
propiedades para fines comerciales, los ingresos provienen de una empresa (ue se dedica a las Casas de
Empeiio, ublcandose en diferentes lugares estratégicos. Para el pago de la emisién, se tendra en consideracion
los ingresos por alquiler, asl como los ingresos derivados de las compafrilas relacionadas a las que MMD 21,
S.A. les realizara pagares a compafias relacionadas.

Adecuada cobertura sobre la deuda proyectada. De acuerdo con los indicadores de cobertura proyectados,
MMD 21, S.A. tiene una adscuada capacidad para cubrir sus gastos financieros (el pago de interesaes de los
bonos a emitir), tomando en cuenta que posee un fondo de amortizacion establacido, debido a que el EBITDA
total cubrird, en pramedio de los 10 afios (2022 a 2029), 1.3 veces los gastos financieros; donde la cobertura
mas baja es de 1.2 veces en el afio 2023, mostrando una adecuada cobertura para el pago de intereses.

Constitucién de garantias. Los Bonos Garantizados estaran garantizados por un Fideicomiso de Garant(a que
sera constituido en un plazo maximo ciento vainte (120) dias calendario contados a partir de la Fecha de Oferta
Respectiva de la primera Serie de Bonos Garantizados. El Contrato de Fideicomiso de Garantia con el detalle
de los Bienes Fiduclarlos que constituiran el patrimonio de dicho Fideicomiso de Garantla sera presentado a la
Superintendencia del Mercado de Valoras y a la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A., con no menos de
sesenta (60) Dlas Habiles antes de la Fecha de Oferta Raspectiva para su aprobacién. Primero se emitiran los
bonos subordinados no acumulativos y posteriormente, los bonos garantizados por lo que el fideicomiso se
realizara hasta que se emitan los bonos garantizados.

Experiencia del grupo y trayectoria en el mercado. Tomando en cuenta que los ingresos por alquileres de
las inmobilliarias dependen, en una proporcién significativa, de los flujos de las casas de empefio, se considera
importante la experiencia y trayectoria en el mercado de mas de 35 afios de experiencia. De esta manera, las
casas dea empefio (Casa de Empefios Mas Me Dan) es considerada la cadena mas grande en al rubro de
prestamos con garantia prendaria en la Republica de Panama, alcanzando a tener presencia en todo el territorio
nacional,

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacion:;

= Aumanto sostenido de los ingresos proveniente de alquileres gue le permitan un crecimiento constante de
la rentabilidad.

e Un alza sostenida en la capacidad de pago de sus abligaciones financieras.

Factores que pudiaran desmejorar la calificacion:

¢ Reduccidn sostenida en los ingresos recibidos de las empresas relacionadas que limiten la capacidad de
pago.

o Desmaejora significativa en sus indicadores de liquidez y aumento en indicadores de endeudamiento.

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la clasificacion

+ Limitaciones encontradas: No se encontraron limitaciones en la inforrnacion proporcionada.

¢ Limitaclones potenciales (riesgos previsibles): Riesgo latente por la pandemia COVID-19 en caso de
que el gabierno panamefio solicite periodos extendidos de cuarentena en el pals, reduciendo el dinamismo

an la economla.

Metodologia Utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la metodologla para Calificacién de riesgos
de instrumentos de deuda de corto, mediano y fargo plazo, acciones preferentes y emisores con fecha 09 de
diciembre de 2017.

Informacién Utilizada para la Calificacion
Informacién financiera: Estados Financieros auditados de diciembre 2017 a diciembre 2021.

Emision: Prospecto Informativo de la Emisién de Bonos Corporativos y Proyecciones Financieras de sepliembre
2022 a 2028.



Hechos de Importancia

o Enel 2021y parte del 2022, se afrontd una disminuclén en los pagos de los canones de arrendamiento, ya
que por motivos de Pandemia algunos arrendatarios suspendieron temporalmente sus negocios, siendo
esta la razdn principal por Ia cual se facliitaron prérragas en sus pagos y asi ayudarlos en sus fiujos de caja.

Contexto Econdmlico

Para la aconomia mundial, se ha ralentizado a inlclos del afio, a medida que va avanzando las nuevas variantes
del COVID-19 los palses han tomado nuevamente las restricciones a la movilidad. Asi como el encarecimiento
de la energla, combustlbles, y materias primas por causa de los factores geopolfticos entre Rusia y Ucrania,
que podra tener un impacto en la inflacidn y en las econoinlas de Latinoamérica. Se prevé que el crecimiento
mundial se modere de 5.9% en 2021 a 4.4% en 2022 seg(n la perspectiva del Fondo Monetario Internacional,
Por otro lado, se estima que continue el aumento en la inflacién debido a los cortes en las cadenas de
suministros y los altos preclos de energla/combustibles en el transcurso del 2022. Derivado de lo antarior, es
importante que los palses inician y disefien nuevas reformas con el fin de incrementar la inversidn y promover
al capital humano, y asl poder revertir la desigualdad de ingresos y poder hacer frente a los desafios que se
encuentra actualmente el mundo.

Para |a region de América Latina y al Caribe, segin La Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), tuvo un crecimiento promedio para la region en el ano 2021 de 6.2%, gracias a la baja base de
comparacidn que constituyo el afio 2020, la mayor movilidad y el favorable contexto externo. Sin embargo, la
regidn enfrentara un 2022 muy complejo, debido a la persistencia e incertidumbre sobre la evolucién de la
pandemia, fuertes desaceleraciones del cracimiento, bajas inversiones. A pesar de esto, los paises han
demostrado crecimientos a lo largo del afio 2021 y esperan que en el ano 2022 las economias avanzadas y
emergentes sigan pragresando. En 2021, 11 paises de América Latina y el Caribe recuperan los niveles de PIB
previos a la pandemia. Y en lo que va del ano 2022, se agregarian otros tras, de los 33 paises que conforman
ta ragidn. Por lo que se prevé una mejora a comparacion al ano 2020 tras su caida del producto Interno Bruto
regional del 8,7% (excluyendo Venezuela), demostrando el crecimiento en el afio 2021,

Segun el Banco Mundial, Panama cuenta con el desafio de reactivar el crecimiento y garantizar que los
beneficios también lleguen a las zonas rurales y a los grupoes tradicionalmente excluidos. Uno de los sectores
mas importantes para la economla panamefna es el de construccién, donde se encuentra creciendo
positivamente desde el aflo antarior, pero aun se encuentra por debajo del nivel que se encontraba antes de
pandemia. En cuanto, los sectares econdmicos que presentaron un incremento mayor fueron la pesca (+51.3%),
explotacion de minas y canteras (+47.9%), construecién (+45.2%), actividades inmobiliarias, empresanales y de
alquiles (+40%), ofras actividades comunitarias, sociales y personales de servicios (39.4%) y hoteles y
restaurantes (+38.5%) y en menores variaciones se encuentran ios sectores como transporte, almacenamiento
y comunicaciones, industrias manufactureras, suministro de electricidad gas y agua y comarcio al por mayor y
al por menor. Por otra parte, los sectores que continuaron con una tendencia negativa son: las actividades de
serviclos sociales y de salud privada {-8%) y la intermediacion financiera (-0.7%), lo cual demuestra que la
mayaoria de los sectores econdmicos que componen el PIB de Panama se encuentran en crecimiento.

A diciembre 2021, el indice mensual de actividad econdmica (IMAE) registro un crecimiento de +16%, en
comparacién de Junio 2020. De igual manera, el indice mensual de actividad econémica (IMAE) acumulado de
enero a junio 2021, presentd un aumento de +13.05% en comparacion del mismo periodo del afio 2020, Esto
represaenta un comportamiento positivo en la economia panamefia, mostrando un proceso de recuperacion tras
el impacto de la pandemia COVID-19

Se espera que se continue y sea efectivo el praceso de vacunacion debido a que esto ayudar(a a estabilizar la
economfa dentro del pals, la atraccién de nuavas inversiones para generar nuevos empleos. Asi como la
reactivacién y la atraccion de los turistas hacia el pais. Por otro fado, se espera darle continuidad a las politicas
que permitan estimular la recuperacion econdomica y a reforzar las reformas sociales para garantizar el
crecimiento que se va notando poco a poco en el pals, asi como apoyar la recuperacion de actividades
comerciales y econdmicas, sobre la micro y pequefias empresas.
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Contexto Sector

Al segundo trimestre de 2021, segln datos publicados por el Instituto Naclonal de Estadlstica y Censo de
Panama (INEC), el sector de construccién presenté un aumento interanual del 4.9 veces, posicionandose en
B/.920 millanes en comparacidn a lo registrado a junio de 2020 (B/.156.1 millones), lo anterior debido a la
reactivacién de obras de ingenierfa civil pubiicas, al igual que las construcciones de edificaciones,
principalmente, [as baeneficiadas con interés preferancial, mostrando asi una recuperacion progresiva del sector
que se vio severamente impactada por la crisis sanitaria del COVID-19 que afecta al pals. Esta categorla, en
su conjunta, presentd un aumento de 10.5%, durante el primer semestre

Por su parte el sector inmobiliario sector inmobiliario también muestra una mejora de! 33.3% situdndose a junio
de 2021 en B/. 573.7 millones (junio 2020: 430.3 B/. millones. E! Valor Agregado de esta catagorfa econdmica
para el segundo trimestre registré un crecimiento de 15.3%, donde las actividades inmaoblliarlas de mercado
registraron un comportamiento positivo en los servicios empresariales de arquitectura e ingenieria, jur(dicos,
publicidad, entre otras. A su vez, la actividad inmobiliaria de uso final propio (propiedad de vivienda), que fue
mayor en 3.2% se vio favorecida por la ofarta de edificaciones residenciales construidas en afios previos.

El mercado de blenes raices de Panama, estd compuesto de tres sectores, los cuales son segregados
dependiendo de Ia utilizacién final de los inmuebles;

o Residencial: E! sector de bienes raices residenciales se caracteriza principalmente por la venta y
alquiler de casas y apartamentos.

= Comercial: El sector de bienes raices comercial, estd vinculado a la venta y alquiler de locales
comerciales y de oficinas.

o Industrial: E) sector de bienes raices industrial, esta compuesto principalmente de fabricas plantas
productoras, procesadoras y galeras, entre otros.

El comportamiento de las actividades econdémicas en este periodo del 2021, se enmarcaron en las medidas de
mitigacidn y el proceso de vacunacion establecidas por el gobierno nacional, que han permitido que las
autoridades sanitarias disminuyeran o eliminaran las restriccionas que se habian establecido para ta contencién
de la pandemia de COVID-19, con ello las actividades economicas iniciaron su proceso de recuperacion
después del impacto que genero esta pandemia en el trimestre comparable de 2020, donde se registraron las
mayores afectaciones a las actividades acondmicas dadas las restricciones de movilidad y cierres parciales de
las operacianes de empresas y establecimientos en todo el pais.

El sector inmobillario de Panama se encuentra en crisis, como consecuencia de la pandemia del COVID-19 y
sagun expertos dal sector el mismo se recuperara en un periado de 3 a 12 meses. Un punto que considerar es
que mientras la emergencia sanitana se va alargando, seguird en aumenta los costos an el desarrollo de las
obras que tienen avances importantes. Adicional, durante los primeros meses del afio en curso, la vivienda
vertical se esta recuperada. Los proyectos que estaban en preventa antes de la pandemia han continuado
activos y varios han arrancado en construcei*— -
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Manual de Politicas de Informaclén
El cantro de datos se encuentra dentro de la Casa Matriz de MMD Servicios Integrales, S.A. el cual alberga los
equipos de comunicaciones, central telefénica y servidores.

Dentro de los equipoes y caracter(sticas se encuentran:
» Dos sistemas de baterfa de respaldo de 3,000 VA cada uno.
o Planta eléctrica para respaldos de electricidad en los equipos incluyendo aire acondicionado.
» Paredes de concreto y techo con malla de seguridad en caso de asalto.
» Puerta de seguridad con llave, la cual permite acceso tnicamente al personal de tecnologla.
e Camara de seguridad.
e Sarvidor NAS para respaldo de servidores.

Politica de Administracién entre empresas del mismo grupo econémico

Slendo Ia Junta Directiva ta maxima autoridad por Ley, establecida en cada una de las empresas del Grupo y
en consideracion que cada una esta conformada practicamente por los mismas acclonistas, se han organizado
las tareas de supervision a través de reuniones mensuales donde los directores planifican, dan seguimiento a
las implementaciones y analizan el desarrollo e interaccién entre las empresas que torman el grupo econémico,

Las decisiones que se toman en las reuniones de cada empresa son autorizadas y quedan plasmadas en las
Actas de Junta Directiva, con lo cual se da valor a la gestion administrativa de las empresas.

Politicas de Dividendos
Actualmente no se cuenta con una politica para repartir dividendos en |a Inmobiliaria. Se acordé utilizar los
excedentes para seguir expandiendo el negocio.

Operaciones y Estrategias
La mision y visién establecida por MMD 21, S.A. son as siguientes:;

Visién: Continuar poseyendo |a mayoria de los locales comerciales de nuestra empresa filiar, Empefios Mas
Me Dan — MMD Servicios Integrales, S.A. y saguir adguiriendo buenas propiedades que nos permitan, en el
momento econdmico preciso, desarrollar proyectos comerciales o de vivienda,

Misién: Mantener en buen estado nuestros locales y sacarles el mayor cradito posible. Desarrollar proyectos
de construccidn que nos permita aprovechar los bienes inmuebles que poseemos. Adquirir propiedades que
puedan ser rentables a nuastro mayor cliente, Emperiaos Mas Me Dan — MMD Servicios Integrales, S.A.

Valores:
s Integridad, respeto y confianza.
Disciplina y compromiso con la excelencia.
Creatividad & innovacion,
Responsabilidad social.
= Imagen profesional.
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El 100% de los locales comerciales estdn ocupados por las casas de empeno de MMD Servicios Intagrales,
S.A. el cual tienen el nombre comercial de “Mas me dan”.

El servicio principal que brinda la empresa es el oforgamiento de préstamos con garantia prendaria (emperios),
pues el mismo intenta cubrir la necesidad de liquidez que requiere el cliente de una forma rapida, sin tramites
engorrosos y garantizando la custodia del blen otorgade como garantia. También cuenta con el servicio de venta
de productos reposeidos con la intencién de ampliar |a actividad a una venta de dicho tipo de productos. Es
Importante destacar como operacion adicional de ia empresa, la capacidad de ofrecer un servicio de
transferencias de dinero a través de Western Unian (concesionario del socio comercial del grupo, Transferencias
Mas Me Dan).
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