PROSPECTO INFORMATIVO
MAREVALLEY CORPORATION

MAREVALLEY CORPORATION e una socicdad organizada de acuerdo con las leyes de Ia Repiblica de Panaing inscrito medianic Escritura Publica No. 8.612 de 1 de
agosto de 2004, de la Notarfa Tercer del Circunto. inscrita o la Ficha No. 460679, Documento Red) No. 657579, de la Seccidn Mercantil del Regisiro Publico de la Republica
de Panam4 E! Emusor se encueotrs donuciliado en Panamd Pacifico, Busiess Park. Edificio 3845, Oficinz 102, Panamé. Republica de Panamd, Teléfone (507) 300-6700.

PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS CORPORATIVOS
US$150,000,000.00

Oferta Pubtica de Bonos Corporalivas Rotativos (cn adelantc los “Bonos™. 1os “Banos Corporahvos” o los “Bonos Corparativos Rotatives™ que s emititdn bajo un programa
rolativa en ¢l ¢oa) ¢l suldo jasoluto a capia) de los Bonos cmitidos y en circulacién. en an solo momento. no podrd excedzr de Crento Cincuenta millones de Délares
{US$150.000.000.00). moncda de cueso legal de los Esiados Unidos de América. En hase a los estados financicros al 31 de diciembre de 2020, ¢l valor nomina) de 1a presente
emisién representa uno punto ecro uno (1 OF) veces &) patnmonio ¥ dos pumo ochnia y ocho (2.88) veces ¢l capilal pagado del Emisor. Lot Bonos serin emuiidos cn titulos
nomunasvos, registrados V' sin cuponcs. en denominacianes de mil délarcs (USS1.000 00) 0 sus miltiplos Los Bonos scrdn ofrecidos imcialmente 3 un precio a 13 par. cs decir
al cien por ciento (V00%) de su vator nominal. pero podrin scr objeto de deducciones o descuenlas usi come de pama o sobreprecia, segin Yo dztermune ¢] Emisor. de scucrdo a
sus necestdades y 1as condiciones del mercado. El programa rotativo de Jos Bonos y sus Series iendrfi un plazo de vigencid que no excederd ¥ diez (10) aros. A opcidn del
Enusor. los Benos podrin ser enubidos ¢n mdltiples series (cada una. una “Seric™). con plazos de pago de capital de hasia diez (10) anos comados a parir de la Fecha de
Emisidn Respectiva de cada Seric.

Los Bonos dc cada Serie devengardn inlereses a parur de su Fecha de Emisidn Respeciiva v hasta su Fecha de Vencimuento ¢ Redeneién Anlicipada, Li tasa de interds serd
fijuda por ¢l Emisor antes de la Fecha de Ofcrta Respectiva y la nusma podrd ser (ija o vanable. En caso de seér una 1asa (1)a. los Bonos devengarin una 1asa fija de interés anual
que serd delerminada por €1 Emisor segiin sus necesidades y la demanda ded mercado, v que terd comunicada a la SMV y BLV mediante vn suplemento ol Prospecto
Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de 13 Facha de Ofena Respectiva. (L 1asa variable también serd determinada por ¢l Emusor seguin sus nceesidades y Ja
demanda del mercado v comumcada 2 Iy SMY y BLV mediante un suplemen(o ol Prospecto Informativo. no menos de ges (3) Divis Hibiles antes de Ib Fecha de Ofera
Respectiva y serd la gue resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por &1 Enusor. 1 3quedla Tasa de Referencia escogida por ¢l Emisor y comunscada a 13
SMV v BLV mediante suplemento al Prospecto Informativo, no menos de tres (3) Dias Hibiles anics de Ja Fecha de Oferts Respectiva En ¢ase que la wsa de interds de Bonos
de una Scric sea variable. Ia 1252 vanable de intesés de Jos Bonos de dicha Serie sc fevisara y fij2rd re< (3) Dfas Hibiles antes del imcio de cada Periodo de Interés por empezar,
Para cada yna de las Senics de Bonos que se trare. ¢! Enmisor determinard 1a peniodicidad del pago de infervses. ta cual podrd ser mensual. mimestral. semesiral o anual. El pago
de intereses se hard el Whimo dix de cada Penodo de Interés {cada uno. un “Dia de ¥ago de Imerés”). y cn caso de no ser este un Dia Habil. entonces ¢l pago se hard ¢f primxer
Dfa Hibul ciguiente. hasia s respectiva Fecha de Venzimiento o Redencion Anticipada La base para el cdleudo de wnteceses seed dias calendarios/360

Para cada una de s Senes. el valor nominal de cada Bono sc podrd pagar medante un so0lo pago a capital en su Fechy de Vencimiento 6 mediante amoaizacioncs a capita). cuyos
pagos podrdn ser realizados con Ia frecuencia que establezea ¢l Emisor para cada Seric. ya sea mediante pagos mensuates. rimesides, semestrales o anvales. Los Bonos podrin ser
redinudos anticipadamendc por ¢l Emisor. EI Emusor comumicari medianiz suplemento i Prospecto Informalive a la Superintendencia del Mercado de Valores de Ja Repiblica de
Pasams (SMV) y 1 1a Bolsa Launoamencana de Valores. S.A (BLV), la Senc de Bonos a ser ofrecida, 13 Fecha de Ofcn Respectiva, 1a Fechia de Enwsion Respectiva. cl
monto. Garantias (s) hubsete), ¢l Penodo de Gracin (si Yo hubictc). ¢l Pago de Crpital, especificando sh se pagard cnta Fecha de Venzimiento u owra perivdicidad
segin lo determine ¢l Emisor. ea cuyo ¢aso deberd incluir Ja respectva tabla de amontizacion del capital. ¢l plazo. las condicionss de Redzancidn Anticipada, da Fecha de
Vencimmiento. 12 Tasa de Interés, et Periodo de Interds y los Dfas de Pago de Intercses. con no menos res (3) Dius Hables antes de L Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie

A Iz fecha de impresion del presenie Prospecio. la Emisién no cuenta con garantias. E1 Emisor podrd emuir Sexies con o sin garantia, Bl Emisor podniv cuando lo cstime conveniente.
garsntizar las obligaciones denivadas de una o més Scries de tos Bonos (las “Scries Garantizadas™), a scr ofrecidos mediante la constitucidn 8¢ une o vanos fideicomisos ds gasantia,
¢en fa Republica de Panamd v o6us junsdicqones (los “Fideicomisos de Gamntfa") cuyos bienes fiductarios estarfan constituidos. principalmicnie. por présmos ¥ vréditos de
consumo que 118 subsidiarias de} Emisor otorguen en ¢l vjercicio de s agtividad v cuyo siddo inseluto a capital, dz 1odos los Dhenes Fidnciariox en conjunto & los Fidaicomisos de
Garant{z constituidos. represcite como minimo cienlo veinle por ciento (120%) del saldo insolulo a capital de lus Senes Garmntizadas de los Bonos emindos y en circulacidn (l
"Cobertura de Garantia”) Pary las Serics Garantizadas. ¢l Enusor comunicard 2 Ja SMV y BLV medsante supiemento a) Prospecto Informmtvo con no menos de tres (3) Dias Hibrles
anies de L Fecha de Ofena Respectiva de cada Serie. ka Cabertura de Garanya aplicable a dicha Serie, 1a cual deberd ser equivalente o mayor a ciento veinie por ciento (120%).

Cl Emisor cucnta con wna calificacion de riesgo local “"A{pan)”. perspecuva negativa, otorgada por Fiich Raungs, ¢ 8 de julio de 2021 Lo Emiaidn cuenta con wnay caltficacion de
niespo local "A+pam)” para Lis Senes Gurantizadas ¥ “A(pan)” pam las Senes no gorntizadas. pepectsa negativa, otorgada por Fitch Ratings. ¢ § de yulio 3021. UNA
CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

Precio Inicial de la Olerta: 100%:*
LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION
FAVORABLE O DESFAVORARLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO DEL. EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
ND SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES
CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO ASI COMD LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADAPOR EL EMISOR
PARA EL REGISTRO DE LA EMISION,

Precio al piblico® Gastos de la Emisiént Cantidad Neta 1) Emisor
Por unidad USSLOXN.00 USS89] LISSO01.09
Totul LSS 50.000 000.00 US$1 226.000 00 USS148.664,000.00 _J

+ Olena inicial mds intereses acumulados. precio inicial <ugeto a cambios.
= Ver detalles en el Capftuto IV, Scccién D. Gastos de ta Emisién. de esie Prospecio Informativo.

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

Recha de Ofesia Iniciak: 26 de julio de 2021 Fecha de loprecion: 22 de pbo de 2021
Resolucidon SMV No, 353.21 du 22 dc julio de 2021
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EMISOR
MAREVALLEY CORPORATION
Panam4 Pacifico. Business Park.,
Edilicio 3845, Oficina )02
Panumé. Republica de Panam4
Tel¢iono: (307) 300-6700
Jose Dani¢cl Miranda jmirandaf @ instacredit.cony
hips://www.instacredit.com/

ASESOR FINANCIERO Y AGENTE ESTRUCTURADOR
MMG Bank Corporation
Avenida Paseo dcl Mar
Urbamacién Costa dcl Este. Torre MMG Piso 22
Panamd, Repiblica de Pansmi
Telélono: (507) 265-7600
Marielena Garefa Mantano: manelena.gmarifano @ mingbiank.com
www.mmgebank.com

ASESOR LEGAL
MORGAN & MORGAN LEGAL
MMG Tawer. Piso 25
Avenida Pasco del Mar. Costa del Este
Panama. Repiblica de Panam4
Teléfono: (507) 265-77177
Pablo Epifanio: pablo.cpifanio @ morimoy com
WWW. MONMOr.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA

MMG Bunk Corporation
Avcenida Paseo del Mar
Urbanizacién Costa del Este. Torre MMG Piso 22
Panami4. Republica de Panaind .
Teléfono: {507) 265-7600
Mariclena Garcia Maritano: mariclena.emaritano @ mingbank com

hups://www.mmgbank com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation
Avenida Pasco del Mar
Urbanizaci6n Costa del Esse, Tosre MMG Piso 22
Panam4. Repiblica de Panam4
Teléfono: (507) 265-7600
Marciclena Garcia Maritano: marielena ginanfane @ mmebank.com

htps:/Awvww mmgbank.com

AGENTE FIDUCIARIO EN PANAMA
MMG Bank Corporation
Avenida Pasco det Mar
Urbanizacién Costa det Este, Torre MMG Piso 22
Panama. Repiiblica de Panami
Tc¥iono: (507) 265-7600
Marclena Garcia Mariiano: manceleng gmaritano@ mmighanl com
hps /www. mmegbank .com

AGENTE FIDUCIARIO EN COSTA RICA
BANCO IMPROSA, S.A.
Imcio Ruta 32 Norte. Aulopista Braulio Carrillo
Barrio Tourndn, Sun José
Teléfono: (506) 2284-4000
Alfonso Meléndez Vega: amelendez @ grupoimprosa.com
MWAVWLIMINIORA, COIn

AUDITORES EXTERNOS
DELOITTE, INC.

Torre Banco Panamd. Piso (2,

Avenida Boulevard y 13 Rotonda, Costa de} Esic
Panam4. Republica dc Panami
Teléfono’ (507) 3034100
Jose Rodsiguez Sdcnz: yrodriguezsacnz @ deloitee.com

www delgitie com

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
Central Latinoamericana dc Valores (Latin Clear)
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores. Planta Baja
Panamd, Repiblica de Panamai
Telélfono: (507) 214-6105
vperaciones @latinclear.com
www atinclear com pa

LISTADO DE VALORES
Bolsa Latinoamncricana de Valores, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores. Primer Piso
Panamd, Repiblica de Panamd

Teléfono (507) 269-1566
byvp@panabolsa com
www.panabolsa.com

REGISTRO
Superintendencia del Mercado de Valores
P.H. Globa] Plaza. Callc 50. Piso 8
Panami, Republica de Panamd
Telélono: (507) 501-1700
info@supcnalores.gob.pa
hnp://www.supervalores, gob.pu/

AGENCIA CALIFICADORA
FITCH RATINGS
Edifico Plasa Crisial Rer Nivel,
79 Av. Sury Calle Cuscalin
San Salvadaor. E1 Salvador
Teléfono. (503) 2516-6600
www. fitchratings.com
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IL RESUMEN DE TERMINOS, 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 LOS FACTORES DE RIESGO DE LA
MISMA. EL  INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION
CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL _PRESENTE
PROSPECTO INFORMATIVQ Y SOLICITAR ACLARACION EN CASO DE NO ENTENDER ALGUNO DE
LOS TERMINOS Y CONDICIONES, INCLUYENDO LOS FACTORES DE RIESGO DE LA EMISION.

Emisor: Marevalley Corporation (en adelante el “"Emisor’)

Tipo de Valor: Bonos Corporativos Rotativos (en adelante los “Bonos”. los “Bonos
Corporativos™ o tos “"Bonos Corporativos Rotativos'™)

Monto del Programa

Rotativo: Los Bonos se emitirdn bajo un programa rotativo (el “Programa Rotativo™) en el
cual el saldo insoluto a capital de los Bonos emutidos y en circulacién, en un solo
momento, na podri exceder Ciento Cincuenta Millones de Ddlares
(US$150,000,000.00).

Programa Rotativo: El Emisor podrd efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como
determine el Emisor, siempre y cuando no se exceda del monto autorizado (otal
del Programa Rotativo de Bonos de Ciento Cincuenta Millones de Délares
(US$150,000.000.00). El Programa Rotativo de Bonos ofrece al Emisor la
oportunidad de emitir nuevos Bonos en Series en la medida que exista
disponibilidad. En ningiin momento el saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién podrd ser superior al monto autorizado total del
Programa Rotativo de Bonos de Ciento Cincuenta Millones de Dolares
(US$150,000,000.00). En la medida en que se vayan venciendo o redimiendo los
Bonos emitidos y en circulacién, el Emisor dispondrd de} monto vencido o
redimido para emitir nuevas Series de Bonos por un valor nominal equivalente
hasta e] monto vencido o redimido.

Serics: LLos Bonos podrin ser emitidos en multiples series (cada una, una “Serie”),
segin lo establezca el Emisor de acuerdo a sus pecesidades y las condiciones
de] mercado. El Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto
Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panama (SMV) y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (BLV), la Serie
de Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisién
Respectiva. el monto, Garantias (si hubiere), el Periodo de Gracia (si lo
hubiere). el Pago de Capital, especificando si se pagard en la Fecha de
Vencimiento u otra periodicidad segin lo determine el Emisor, en cuyo caso
deberd incluir la respectiva 1abla de amortizacién del capital, el plazo. las
condiciones de Redencién Anticipada. la Fecha de Vencimiento, ta Tasa de
Interés, el Periodo de Interés y los Dias de Pago de Intereses con no menos de tres
(3) Dias Hibiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie,

Moneda de pago
de la obligacion: Délares de los Estados Unidos de América "USS".




Representacién
de los Bonos:

Titulartdad:
Denominacién del Valor
Nominal:

Precio inicial de la oferta:
Duracién del Programa
Rotativo:

Fecha dec Oferta Inicial:
Fecha de Oferta

Respectiva:

Fecha de Emision
Respectiva:

Fecha de Vencimiento:

Tasa de Interés:

Los Bonos serin emitidos de forma inmovilizada. nominativos, registrados y sin
cupones, por medio de anotaciones en cuenta,

Los Bonos serdn emitidos de forma nominativa.

Los Bonos serdn emitidos en denominactones de Mil Délares (US$1,000.00) y
sus miltiplos.

Los Bonos serin ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al 100% de
su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como
de primas o sobreprecio segin lo determine El Emisor, de acuerdo a sus
necesidades y a las condiciones del mercado.

El Programa Rotativo de los Bonos y sus Series tendra un plazo de vigencia que
no excederd a diez (10) afios.

26 de julio de 2021.

Para cada Serie, la “Fecha de Oferta Respectiva® sera la fecha a partir de la cual
se ofrecerdn en venta los Bonos de cada una de la Series.

3

Para cada Serie, Ja "Fecha de Emijsidn Respectiva” serd la fecha de la cual los
intereses se empezardn a devengar para cada una de las Series de Jos Bonos. La
Fecha de Emisién Respectiva de cada Serie de Bonos serd determinada por el
Emisor antes de la ofera de &stos, en atencién a sus necesidades financieras. La
Fecha de Emisién Respectiva se comunicard mediante suplemento al Prospecto
Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de }a Repiblica de
Panamd y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., con no menos de tres (3)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

Los Bonos tendrén plazos de pago de capital de hasta dicz (10) anos contados a
partir de la Fecha de Emisién Respectiva de cada Serie. El plazo y la Fecha de
Vencimiento de los Bonos de cada una de las Series a ser emitida sera
comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a mds tardar tres (3)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

La tasa de interés de cada una de las Series serd comunicada a la SMV y BLV
mediante suplemento al Prospecto Informativo, a mas tardar tres (3) Dias Hébiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva de 1a Serie correspondiente.

Los Bonos de cada serie devengarin intereses a partir de su Fecha de Emisién
Respectiva y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencidn Anticipada. La tasa
de interés seri fijada por el Emnsor antes de la Fecha de Emisién Respectiva y la
misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fja, los Bonos
devengardn una tasa [ija de interés anual, que serd determinada por e} Emisor
segun sus necesidades y la demanda del mercado y que serd comunicada a la
SMV y BLV mediante un suplemento al Prospecto Informativo, no menos de




tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable
también serd determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del
mercado y comunicada a la SMV y BLV mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, no menos de tres (3) Dias Hdabiles antes de la Fecha de Ofena
Respectiva y serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella Tasa de Referencia escogida por el
Emisor y comunicada a la SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto
Informativo. no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Ofena
Respectiva. En caso que la tasa de interés de Bonos de una Serie sea variable, la
tasa variable de interés de los Bonos de dicha Serie se revisard y fijard tres (3)
Dias Habiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar.

Si antes de la finalizacién de cualguier Periodo de Interés, en el caso en que una
o varias de estas Series hayan sido emitidas a una tasa de interés variable, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia determina que no existen medios
adecuados y precisos para la determinacién de ia Tasa de Referencia para dicho
Periodo de Interés; el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd
notificarle esta situacion al Emiusor y a los Tenedores Registrados por teléfono,
correo electréonico en formato de documento portable (pdf) o por fax tan pronto
como sea posible. y al mismo tiempo comunicar e) nombre de la tasa de
referencia internacional que estard utilizando para sustituir Ja Tasa de
Referencia (la “Tasa de Interés Alterna’) y el nuevo margen que serd sumado a
la Tasa de Interés Alterna para mantener la Tasa de Interés previa al cambio. A
partir de la fecha de dicha notificacién, comenzarén a regir la Tasa de Interés

,  Alterna y el nuevo margen los cuales aplicarén a paruir de ia finalizacidn del
Periodo de Interés inmediatamente anterior la fecha de notificacién por parte del
Agente de Pago, Registro y Transfesencia y se notificard a Ja SMV, BLV y
Latinclear.

Periodo de Interés: Para cada Bono seré4 el periodo que comienza en su Fecha de Emi<ién y termina
en el dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente: y cada periodo sucesiva
que comienza en un Dia de Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de
[nterés. inmediatamente siguiente.

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 podrd ser mensual, trimestral, semestral
o anual mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3)
Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. El pago de intereses se haré
el dlimo dia de cada Periodo de Interés {cada uno. un "Dia de Pago de Interés"), y
en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Habil

siguiente.
Base de Cilculo: La base para e} cédlculo de intereses serd dias calendarios/360.
Pago de Capital: El valor nominal de cada Bono se podra pagar mediante un solo pago a capital

en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, en cuyo caso
el cronograma de amortizacién de capital de cada una de las Series a ser
emitdas serd comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a més
tardar tres (3) Dijas Hidbiles antes de ia Fecha de Oferta Respectiva de cada
Serie.




Periodo de Gracia:

Redencién Anticipada:

Prelacion:

Uso de Fondos:

Garantias:

Para cada una de las Series. el Emisor podra a establecer un Periodo de Gracia
para el pago del capital. El Periodo de Gracia para cada Serie, si lo hubiere, se
verd reflejado en la tabla de amortizacién de capital de la Senie correspondiente y
serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia det Mercado de Valores de
Panam4 y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva de cada Serie. Una vez transcurnido el Periodo de Gracia, si lo
hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada Serie se pagard en la
forma y frecuencia que determine et Emisor.

Los Bonos podrdn ser redimidos, total o parcialmente, a opcién del Emisor, a
partir de la fecha que determine e} Emuisor, la cual serd comunicada ala SMV y
BLV mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de tres
(3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demds
acreencias que se lengan contra el Emisor, excepto por las prelaciones
establecidas por ley.

El producto de la presente emisidn serd utilizado para capital de trabajo,
necesidades de flujo de efectivo, para el refinanciamiento de obligaciones
financieras, asi como para otras necesidades del Emisor o sus subsidiarias.

Por tratarse de una emisién rotativa, corresponderd a la administracion del
Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia de) Programa
Rotativo, en atencién a las necesidades financieras de la empresa, asi como
también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las
condiciones financieras de los mercados de capitales. El uso de fondos especifico
de cada Sene serd comunicado por el Emisor mediante un suplemento al Prospecto
Informativo. con al menos tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de cada Serie.

E] Emisor podrd emitir Series con o sin garantia. E} Emisor podra, cvando lo
estime conveniente, garanlizar las obligaciones derivadas de una o més Series
de los Bonos (las “Senes Garantizadas”)., a ser ofrecidos mediante la
constitucién de uno o varios fideicomisos de garantia, en la Republica de
Panama u otras jurisdicciones (los “Fideicomisos de Garantia™), cuyos bienes
fiduciarios estarfan constituidos, principalmente, por préstamos y crédilos de
consumo que las subsidiarias del Emisor otorguen en el ejercicio de su actividad
y cuyo saldo insoluto a capital, de todos los Bienes Fiductarios en conjunto de
los Fideicomisos de Garantfa constituidos, represente ¢c6mo minimo ciento
veinte por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de las Series Garantizadas
de los Bonos emitidos y en circulacion (la “Cobertura de Garantia™). Para las
Series Garantizadus, el Emisor comunicard a la SMV y BLV mediante
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Hdbiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie Garantizads, la Cobertura
de Garantia aplicable a dicha Serie. la cual deberd ser equivalente o mayor a
ciento veinte por ciento (120%).



Fuente de pago:
Asesor Financiero y
Agente Estructurador:
Asesor Legal:

Casa de Valores
y Puesto de Bolsa:

Agente de Pago, Registro
y Transferencia:

Agente Fiductario en
Panamé:

Agente Fiduciario en
Costa Rica:

Auditores Externos:
Central de Custodia:

Listado:

El Emisor presentara a la SMV, al menos con cvarenta y cinco (45) dias
calendarios de antelacién, toda la documentacién requerida para constituir
aquellos fideicomisos que se requieran establecer en otras jurisdicciones.

Los Bienes Fiducianos podran contemplar también otras clases de activos tales
como efectivo, titulos valores o dep6sitos a 1a vista de alta liquidez, en el caso
de que los créditos cedidos resulten insuficientes para cumplir con Ja Cobertura
de Garantia y stempre y cuando se constituyan conforme a lo estipulado en los
respectivos contratos de los Fideicomisos de Garantia.

E} Eynisor cuenta con un plazo midximo de sesenta (60) dias calendarios contados
a partir de la Fecha de Ofena Respectiva de cada Serie Garantizada para causar
que la fideicomitente respectiva ceda a los Fideicomisos de Garantia los créditos
u otros activos necesarios para perfeccionar la garantia y cumplir con la Cobertura
de Garantia. Los Fideicomisos de Garantia que el Emisor decida constituir para
garantizar e} pago de los Bonos que se emitan en Series Garantizadas bajo esta
Emision serén fideicomisos independientes que no garantizan el pago de otros
valores que el Emisor ha ofrecido piblicamente y no se tratan de fideicomisos
6mnibus ya que s6lo se limitan a garantizar el pago de las Senes Garantizadas
bajo la presente Emisién. El Emisor comunicard a Ja SMV y BLV mediante
suptemento al Prospecto Informativo, con no menos de tres (3) dias habiles antes
de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie, si la misma estard garantizada
mediante fideicomiso de garantia o no.

El pago de Jas obligaciones derivadas de los Bonos provendra de los recursos
financieras generales del Einisor. No se constituira un fondo de redencién.

MMG Bank Corporation

Morgan & Morgan

MMG Bank Corporation

MMG Bank Corporation

MMG Bank Corporation

Banco Improsa. S.A.
Deloitte, Inc.
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear).

Bolsa Latinoamericana de Valores, S A.




Registro:

Calificadora de Riesgo:

Calificacion de Riesgo
de! Emisor:

Calificacion de Riesgo
de 1a Emision:

Ley Aplicable:

Tratamiento Fiscal:

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucion SMV No. 355-21 de 22
de julio de 202!.

Fitch Ratings

El Emjsor cuenta con una calificacidon “A(pan)”, perspectiva negativa. Este
reporte es de fecha de 8 de julio de 2021. Una copia completa de este reporte de
calificacién se encuentra adjunta como Anexo de este Prospecto Informativo.

Las Series Garantizadas cuentan con una calificacién “A+(pan)” y Jas Series no
garantizadas cuentan con una calificacién “A(pan)”, perspectiva negativa. Este
reporte es de fecha de 8 de julio de 2021. Una copia completa de este reporte de
calificacién se encuentra adjunta como Anexo de este Prospecto Informativo.

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

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: 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, para los efectos del impuesto sobre
la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se
considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de
la enajenacion de valores registrados en Ja Superintendencia del Mercado de
Valores. siempre que dicha enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado.

No obstante Jo 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 obienidas por la
enajenaciéon de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacién no se realice a través de una Bolsa de Valores v otro mercado
organizado, el contribuyente se someierd a un tralamiento de ganancias de
capital y en consecuencia calculard el Iimpuesto 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 obligacién de retener al vendedor. una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en
concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El
comprador tendrd la obligacidn de remitir al fisco el monto retenido, dentro de
los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié la obligacién de pagar. Si
hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del
impuesto no pagado. El vendedor podré optar por considerar el monto retenido
por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definiivo a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando e} 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 vendedor podrd presentar
una declaracién jurada especial acreditando la retenci6n efectuada y reclamar el
excedente que pueda resultar a su favor como crédite f{iscal aplicable al
Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la




transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacién de Jos
valores no serd 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 o al
Agente de Pago 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 concepto de pago de} impuesto sobre la renta
correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No.
| de 8 de julio de 1999, estarin 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, ademads, 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 ¢ de otro mercado organizado, los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causardn impuesto
sobre la renta a base de una tasa tnica de 5% que debera ser setenido en la
fuente, por la persona gue pague o acredite tales intereses.

Esta seccién es meramente informativa y no conslituye una declaracién o garantia
del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas
de la Repiiblica de Panami dard a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor
Registrado de un Bono deberd cerciorarse independientemente del tratamiento
fiscal de su inversién en los Bonos antes de invertir en 10s mismos.

Modificaciones y

Cambios: El Emisor se reserva e} derecho de efectuar enmiendas a esie Prospecto
Informativo y demas documentos que respaldan la oferta pdblica de los Bonos
con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacién o para reflejar cambios en la
informacion del pacto social de] Emisor. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los térmjnos y condiciones de los Bonos y documentos
relacionados con esta oferta, no se requerniri el consentimiento previo o
posterior de Jos tenedores de los Bonos. Tampoco s¢ requerird del
consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos para realizar
cambios generales al pacto social del Ewnisor. Tales enmijendas se notificaran a
la Superintendencia del Mercado de Valares medianle suplementos enviados
dentro de los tres (3) Dias Hébiles siguientes a la fecha en que se hubiesen
aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior. el Emisor podrd modificar los ténninos vy
condiciones de cualesquiera de las Series de los Bonos de {a presente cmisidn,
en cualquier momenlto, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones.
con ¢! voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos del 31% del saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores™),
cuando se (rate de una modificacién o dispensa que afecte a tos Bonos de todas
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Resumen de
Factores de Riesgo:

Jas Senes; o, (b) tos Tenedorcs Registrados de los Bonos que representen no
menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en
circulacién de una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie™),
cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a tos Bonos de una
Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con
el monto, Ja 1asa de interés. el plazo de pago de interés o capital y/o garaniias,
para lo cual se requerird el consentimiento de (a) los Tenedores Registrados de
los Bonos que representen no menos del 66% del saldo insoJuto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacién de todas las Series (una “Supermayoria de
Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los
Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenadores Registrados de los Bonos que
representen no menos del 66% del saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién de una Serie respectiva (una “‘Supermayoria de
Tenedores de una Serie™”). cuando se trate de una modificacidn o dispensa que
afecta a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las
Series de la presente emisién, deberd cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abril de 2003, modificado por el Acuerdo 6 — 2020 de 21 de mayo de 2020
(incluyendo sus posteriores modificaciones) por el cual la Superintendencia del
Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacién de Solicitudes
de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados
en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccién o enmienda
de los 1érminos dc los Bonos serd sumdnistrada por ¢l Emisor a la
Supenntendencia del Mercado de Valores, quien la mantendrd en sus archivos a
Ja disposictén de dos interesados.

A continvacién, un resumen de los principales factores de riesgo de la emisién.
Dicho resumen no contiene un detalle exhansto de todos los riesgos de la
presente Emisién. los cuales si estan ampliamente derallados en la seccién 111
del presente Prospecto Informartivo.

Riesgo de pago de intereses y capital de los Bonos: El pago de intereses y
capital de los Bonos dependerd de los ingresos del Emisor provenientes de las
operaciones dc sus subsidiarias en el otorgamiento de créditos a través de
préstamos personales. préstamos comerciales, entre otras modalidades.

Riesgo por naturaleza multi-jurisdiccional de las garantias de 1a Emisién:
El Emisor podrd emitir Series con o sin garantia. Las Series Garantizadas,
podrin estar garantizadas por varios fideicomisos en muluples jurisdicciones.
Las garantias cedidas a estos fideicomisos, los procesas de ejecucion
requeridos, el tratamiento fiscal y contable de los activos. dsi como los
beneficios generados por la ejecucién de los ymusmos, v entre otros asuntos del
negocio fiduciario, estardn regidos por el marco regulatorio fiduciano de cada
una de las jurisdicciones en donde e! Emisor haya decidido constituir
fideicomisos de garantia para el respaldo de esta Emisidn.



A razén de esto, el Tenedor estard expuesto a diferentes tratamientos en virud
de los marcos regulatorios del negocio fiduciario y las practicas de la industria
de las jurisdicciones en donde existan fideicomisos de garantia respaldando la
presente Emisién, asi como de los cambios tespectivos que sufran dichos
marcos regulatorios y la evolucion de la practica con el pasar del tiempo.

Redencion anticipada: Los Bonos podrin ser redimidos parcial o totalmente a
opcién del Emjsor. Esto implica que si las tasas de interés del mercado
disiminuyesen respecto a los niveles de tasas de interés vigentes en ¢l momento
en el que se emitieron los Bonos, el Emisor podria reditnir dichos Bonos para
refinanciarse a un costo menor, en cuyo caso los Tenedores quedarian sujetos al
riesgo de reinversién. Por otro {ado, si un inversionista adquirtese los Bonos por
un precio superior a su valor nominal y los Bonos fueran redimidos
anticipadamente, el rendimiento para el inversionista se verd afectado tal como
se detalla en la Seccidn IV.A.17 de este Prospecto Informativo.

Riesgo de tasa de inferés: El margen neto del Emisor pudiese verse afectado
por fluctuaciones en las tasas de interés. Los flujos de efectivo futuros y el valor
de un instrumento financiero pueden fluctuar debido a cambios en las tasas de
interés en el mercado.

Riesgo de liquidez de fondeo: Los préstamos por pagar y patrimonio son las
principales fuentes de fondeo del Emisor. Faclores exégenos pudiesen tener un
impacto en las condiciones del mercado financiero afectando la liquidez del
Emjsor.

Factores politicos: El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habrd
variaciones en los contextos politicos de los paises en donde operan sus
subsidiarias, que pudiesen afectar sus operaciones.

Regulacién: El Emisor no puede garantizar que no habra variacién en el marco
regulatorio de los paises en donde operan sus subsidiarias, aplicable a Jas
personas juridicas en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo
el Emjsor.

Riesgo por volatilidad: El mercado de capitales en general estd sujeto a la
volauilidad en los precios de los activos y a los retomos generados por los
mismos. En el caso de Bonos, cualquier factor que afecte la oferta y/o la
demanda. podria incrementar la volatilidad del precio de los valores y la
percepcidn de riesgo del Emisor.

IIL. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conlleva nesgos de una eventual pérdida 10tal o parcial del capita) o de no obtener la ganancia
y/o el rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos deben cerciorarse que entienden 1os riesgos
que se describen en esia seccién del prospecto informativo, los cuales, al mejor suber y entender ded Emisor. sus




directores, dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demds personas rejacionadas, han sido identificados
como aquellos que de suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de los Bonos.

La informacién proporcionada a continuacién, en ningln caso sustituye las consultas y asesorias que el
interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros que estime
necesano consultar a los efectos de tomar su decisidn en relacion con la posible inversién en los Bonos.

La inversién en los Bonos constituye una declaracién por parte del inversionisia de que ha leido, entendido y
aceptado los factores de riesgo y demas términos y condiciones establecidos en jos Bonos y en este Prospecto
Informativo.

A. DE LA OFERTA
1. Riesgo de pago de intereses y capital de los Bonos

El pago de intereses y capital de los Bonos dependerd de los ingresos del Emisor provenientes de las
operaciones de sus subsidiarias en el otorgamiento de créditos a través de préstamos personales, préstamos
comerciales, entre otras modahdades.

2. Existencia de acreencias que tengan prefercncia o prelacidn en el cobro sobre 1a emisién

El pago a capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demds acreencias que se tengan contra
el Emisor y sus subsidiarias, excepto por las prelaciones establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables
en caso de declaratoria de toma de control administrativo, reorganizacién o liquidacién forzosa.

3. Riesgo de liguidez de mercado secundario

En caso de que un inversionista requiera en aigin momento vender sus Bonos a través del mercado secundario
de valores en Panamd u otro pais, existe ta posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de inversionistas
interesados en comprarlos y por ende, verse abligado a mantener]os hasta su vencimiento.

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores que se ofrezcan,
tales como ntimero limitado de tenedores. restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o derechos preferentes,
entre otros.

4. Riesgo de Tasa de Interés

El Emisor podré determinar, a su solo criterio, en base a sus necesidades y la demanda del mercado, el tipo de
tasa dc intereses que devengara cada Serie de Bonos. sea fija o vanable, lo que serd comunicado a la
Superintendencia del Mercado de Valores y ta Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Hadbiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva de cada Serie.

En el caso de que las tasas de interés del mercado aumenten respecto a los niveles de interés vigentes al
momento en el que se emitieron los Bonos, el inversionista podria perder la oportunidad de invertir en otros

productos a las 1asas de interés vigentes en el miercado en ese momento y recibir una (asa de interés superior.

5. Ausencia de fondo de amortizacion

N



La presente emisién no cuenta con una reserva o fondo de amortizacion o redenci6n y, por consiguiente, los
fondos para el repago de los Bonos provendrdn de los recursos generales del Emisor y sus subsidiarias y su
capacidad de generar flujos en sus diversas dreas de negocios.

6. Ausencia de Garantia

A Ja fecha de impresién del presente Prospecto, la Emisién no cuenta con garantias. Ef Emisor podrd emitir Series
con o sin garantia. El Emisor podra. cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones denvadas de una o
mds Series de los Bonos a ser ofrecidos mediante la constitucion de uno o varios fideicomisos de garantia, en
Panamd u otras jurisdicciones, cuyos bienes fiducianos estarian constituidos, principalmente por préstamos y
créditos de consumo y PYMEs que las subsidiarias del Emisor otorguen en el ejercicio de su actividad y cuyo
saldo insoluto a capital, de todos los Bienes Fiduciarios en conjunto de los Fideicomisos de Garantia
constituidos. representen cdmo minimo cienta veinte por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de Jas Series
Garantizadas de los Bonos emitidos y en circulacién. Para las Series Garantizadas, el Emisor comunicard a la
SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie Garantizada, la Cobertura de Garantia aplicable a dicha Serie
Garantizada, }a cual deber4 ser equivalente 0 mayor a ciento veinte por ciemto (120%).

El Emisor presentard a la SMV con suficiente tiempo de antelacién toda la documentacién requerida para
constituiy aquellos fideicomisos que se requieran establecer en otras jurisdicciones.

7. Riesgo por Valoracion de los Bienes dados en Garantia

Existe el riesgo de que el valor de venta o liquidacién de los bienes dados en garantia difiera del valor estimado
de los bienes, y que en determinado momento, el valor de la garantia sea menor al monto de las obligaciones
relacionadas a 1a Emisién. '

8. Riesgo por constitucion de Garantias

A opcién det Emisor, el cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos Corporativos de una o mas
Series, podré ser garantizado a través de uno o varios Fideicomisos de Garantia, cuyos procedimientos de
constitucién o adicién de bienes a los fideicomisos pudiera verse afectado por demoras relacionadas a la
naturaleza del procedimiento de incorporacién o la ley de la respectiva jurisdiccién en donde se constituya, lo
que podria ocasionar que la emision de la Serie que se pretende garantizar, inicialmente, podria no estar
garantizada.

No obstante lo anterior, el Emisor cuenta con un plazo mdximo de sesenta (60) dfas calendarios contados a
partir de la Fecha de Oferta Respectiva de ta Serie Garantizada para causar que el respectivo fideicomitente ceda
a los Fideicomisos de Garantia los Bienes Fiductarios necesarios para perfeccionar la garantia y cumplir con la
Cobertura de Garantia. Los Fideicomisos de Garantfa que el Enusor decida constituir para garantizar el pago de
los Bonos que se emitan en Series bajo esta Emision serdn fideicomisos independientes que no garantizan el
pago de otros valores que el Emisor ha ofrecido ptiblicamente y no se wratan de fideicomisos émnibus ya que
solo se limitan a garantizar el pago de aquellas Series de Bonos bajo la presente Emisién que el Emisor decida
garantizar con los mismos. E} Ewmisor comunicard a la SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos de tres (3) dias hdbiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie, si la misma
estard garantizada mediante Hdeicomiso de garantia o no.

9. Riesgo por naturaleza multi-jurisdiccional de las garantias de la Emisién
El Enisor podrd enutir Series con o sin garantia. Las Series Garantizadas, podrdn estar garamizadas por varios

fideicomisos en miltiples junisdicciones. Las garantias cedidas a estos fideicomisos, los procesos de e¢jecucion
requertdos. el tratamiento fiscal y contable de los activos. asi como los beneficios generados por la ejecucién de
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los mismos, y entre otros asuntos del negocio fiduciario, estardn regidos por el marco regulatorio fiduciario de
cada una de las jurisdicciones en donde ¢l Emisor haya decidido constituir fideicomisos de garantia para ¢l
respaldo de esta Emisién.

A razén de esto, el Tenedor estara expuesto a diferentes tratamientos en virtud de los marcos regulatorios del
negocio fiduciario y las pricticas de la industria de las jurisdicciones en donde existan fideicomisos de garantia
respaldando la presente Emisidn, asi como de los cambios respectivos que sufran dichos marcos regulatorios y
la evolucién de la practica con el pasar del tiempo.

10. Riesgo por el uso de los recursos del Fideicomiso para cancelar gasios de ejecucion de las
Obligaciones Garantizadas

En caso que el Emisor emita Series Garantizadas con los Fideicomisos de Garantia y el Emisor no pague a
cualquier Fiduciaro los correspondientes honorarios y gastos, las indemnizaciones, y cualguier otra suma que el
Emisor deba pagar al Fiduciario a las que se refieren los contratos de fideicomiso respectivos, el o los
Fiduciarios podrin pagarse o descontarse los mismos de los Bienes Fiducianos, lo cual podria provocar una
disminucién en el valor de los bienes que constituyen los patrimonios de los Fideicomisos.

11. Riesgo de morosidad en créditos cedidos como garantia

En caso que ¢) Emisor decida dar en garantia una cartera de préstamos, para el cumplimiento de las obligaciones
derivadas de los Bonos, existe la posibilidad de que dichos créditos cedidos mantengan una morosidad en el
pago de capital ¢ intereses de hasta noventa (90) dias calendarios.

12. Riesgo de Vencimiento Anticipado ante eventos de incumplimiento

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

13. Redencién anficipada

Los Bonos podran ser redimidos parcial o totalmente a opcién de] Emisor. Esto implica que si las tasas de
interés del mercado disminuyesen respecto a los niveles de tasas de interés vigentes en el momento en el que se
emitieron los Bonos, el Emisor podrja redimir dichos Bonos para refinanciarse a un costo menor, en cuyo caso
los Tenedores quedarian sujetos al riesgo de reinversion. Por otro lado, si un inversionista adquiriese los Bonos
por un precio superior a su valor nominal y jos Bonos fueran redimidos anticipadamente, el rendimiento para el
inversionista se vera afectado tal como se detalla en Ja Seccidon [V.A.17 de este Prospecto Informativo.

14. Riesgo de modificacion y cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demids documentos que respaldan la oferta
ptblica de Jos Bonos con el exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y
condiciones de los Bonos y documentos relacionados con esta oferta. no se requerird ¢l consentimiento previo o
posterior de los tenedores de los Bonos. Tales enmiendas se notificardn a la Superintendencia del Mercado de
Vajores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Hdbiles siguientes a la fecha en que se
hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los (érminos y condiciones de cualesquiera de las Series
de los Bonos de la presente emisién, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con ¢l voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del




51% del saldo insoluto a capital de los Bonas emitidos y en circulacién de todas las Series (una “‘Mayoria de
Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b)
los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacién de una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedoses de una Serie™), cuando se
trate de vna modificacidn o dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cvuando se trale
de modificaciones relacionadas con el monto. la tasa dc interés, el plazo de pago de interés o capital y/o
garantias. para lo cual se requerird el consentimiento de (x) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos de) 66% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de todas las
Series (una “Supermayoria de Tenedores”), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los
Bonos de 1odas las Series; o, (y) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 66% del
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de una Serie respectiva (una “Supermayoria de
Tenedores de una Sene™), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a Jos Bonos de una Serie
en particular,

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualguiera de las series de Ja presente emisién,
deberd cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones)
por ¢l cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el procedimiento para la presentaci6n de
solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia
del Mercado de Valores.

IS5. Obligaciones de hacer y no hacer, condiciones financieras (en caso de incumplimiento)

En caso que el Emisor incumpla con cualquiera de sus Obtigaciones de Hacer y No Hacer, como son detallados
en la Seccion IV.A.32, ¢l o los Tenedores podrén solicitar que se declare ¢l vencimiento anticipado de la
emisién en cuyo caso e) rendimiento esperado de Jos Tenedores pudiera verse afectado.

rl

16. Riesgo de partes relacionadas de 1a emision

El Emisor mantenia saldos y transacciones con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2020, Jas cuales se
detallan a continuacion:

Activo
Cuentas por cobrar - partes relacionadas chzlg;’bre chzlgrlngbre
Insiacredit, S.A. Costa Rica con Instacredit CEGE 43,056 61,038
Marevalley Corporation Marevalley México 830.000 -
Marevalicy Corporation ~ CRHoldingint, de C.V. 1.000 ~1.000
Sub-1otal 874.056 62.038
Intercses por cobrar - partes relacionadas
‘Marevalley Corporation ~con  Instacredit CEGE 21,871 -
Suh-total 21.87) .
Total activo 895,927 62,038
Pasivo
Cuent " ba tes relacionad Diciembre Diciembre
uentas por pagar - partes relacionadas 2020 2019
Marevalley Corporation con Crédilo Real, SAB DCV 41,116 29.222.324
Multicreditos de Centroamerica Instacredht. S A. 448.982

Sub-total 490.098 29.222.324




Intereses por pagar - partes relacionadas

Marevalley Corporation ~__con CréditoReal. SABDCV - 107,349
Sub-1otal 107,349
Total pasive 490,098 29,329,673

Estado consolidada de ganancias o pérdidas:

Gastos por interescs — partes relacionadas

Instacredit, S.A. Costa Rica Shafan 99. S.A. - 47.495
Marevalley Corporation Crédilo Real, SAB DCV 510,712 4,368.020
Total 510712 4,415,515

17. Periodo de vigencia del Programa Rotativo
El Programa Rotativo de Jos Bonos y sus Series tendré un plazo de vigencia que no excederd a diez (10) aios.
18. Riesgo de uso de fondos

El producto de la presente emisién serd utilizado para capital de trabajo, necesidades de flujo de efectivo, para el
refinanciamiento de obligaciones financieras, asi como para otras necesidades del Emisor o sus subsidiarias. Sin
embargo, por tratarse de una emision rotativa, corresponderd a la administracién del Emisor decidir sobre el uso
de los fondos a través de la vigencia de] Programa Rotativo, en atencién a las necesidades financieras de la
Institucidn, asi como también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones
financieras de los mercados de capitates. El uso de fondos especifico de cada Serie serd comunitado por el
Emisor mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) Dias Hdbiles antes de 1a Fecha
de Oferta Respectiva de cada Senie.

19. Revelacion de existencia de riesgo de concentracién crediticia

De la cartera que conforma los financiamientos otorgados por las subsidiarias del Emisor al 31 de diciembre de
2020, las clases de créditos con mayor proporcién de cartera eran los préstamos personales fiduciarios, que
representaban un 62.07% del saldo de principal total del Emisor, los créditos personales prendarios que
representaban un 23.16% del saldo de principal total y los créditos otorgados a pequefias y medianas empresas,
los cuales representaron un 13.01% del saldo de principal total.

20. Riesgo de Facultades del fiduciario
En caso que el Emisor emita Series Garantizadas con uno o varios Fideicomisos de Garantia, los Fiduciarios
tendrdn la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar las sumas que se les adeuden por razén del

manejo del Fideicomiso, con cargo a los bicnes del fideicomiso. En caso de ejercer esta facultad. el patrimonio
del Fideicomiso podrd verse disminuido.

Ninguno de los Fiduciarios es parte relacionada del Emisor o sus subsidiarias. Existe Ja posibilidad de que ¢l o
los Fiduciarios tengan la facultad de investir los bienes del fideicomiso.

21. Riesgo del periodo de Subsanacién de Eventos de Incumplimientos

El periodo de cura para subsanar un Evento de Incumplimiento bajo la presente Emisién es de hasta treinta (30)
dias calendanos, el cual podria ser considerado un plazo extenso.




Este Perfodo de Cura no aplicars para Eventos de Incumplimiento en ia cual el Emisor deja de realizar cualquier
pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos en el dia de pago correspondiente. Bajo esta
causal, el Emisor contara con un periodo de cura de quince (15) dias calendarios contados a partir de la fecha en
que se debid realizar el pago, para remediar y subsanar el Evento de Incumplimiento, y realizar el pago
correspondiente de capital o intereses derivados de los Bonos

22. Riesgo por cesién de administracién de la cartera fideicomitida

En caso que ef Emisor decida causar la cesién en garantia de una cartera de préstamos por parte de alguna de sus
subsidiarias, para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos, el administrador de dicha cartera
ser la respectiva subsidiaria fideicomitente. En caso de renuncia o remocién del administrador, el Fiduciario
deber4 designar a un nuevo administrador conforme a Jo establecido en el contrato del Fideicomiso de Garantia
respectivo, en cuyo caso la cartera de crédito podria verse desmejorada hasta que el nuevo administrador tome
cargo del puesto.

23. Riesgo de aplicacién de retenciones en jurisdicciones en donde se constituya los Fideicomisos de
Garantia

En caso de que se constituya un Fideicomiso de Garanta en jurisdicciones distintas a la Republica de Panam4,
existe el riesgo que la ley aplicable de dicha jurisdiccién requiera la aplicacién de retenciones de remesas u 0tros
conceptos fiscales en relacién con cualquier distribucién que realice el Fideicomiso de Garantia respectivo a
favor de los Tenedores Registrados.

B. DEL EMISOR
1. Ausencia de Historial Operativo del Emisor

Al ser el Emisor una sociedad 1enedora de acciones, el Emisor no cuenta con un historial operativo sobre el cual
posibles inversionistas puedan hacer un andlisis intrinseco del Emisor. El repago de los Bonos dependera
completamente del desempefio de las subsidiarias operativas del Emisor cuyos resultados financieros se
encuentran contabilizados y auditados en los estados financieros consolidados del Emisor.

2. Riesgo de ingresos

La fuente principal de ingresos del Emisor proviene de dividendos que reciba de sus subsidianas generados en
virtud de los intereses y comisiones que provienen del financiamiento de préstamos personales, PYMEs vy
demds productos que otorgan en e} giro ordinario del negocio. Por lo anterior, los resultados futuros del Emisor
dependerdn de la administracién eficiente de las carteras de crédito. gestién de cobros y de los recursos que
financian sus operaciones.

3. Razones Financieras: Apalancamiento de deuda, ROA y ROE

En base a los estados financieros al 31 de diciembre de 2020, el valor nominal de la presente emisién representa
1.01 veces el patrimonio y 2.88 veces ¢l capital pagado del Emisor.

El nivel de apalancamiento total (pasivos / patrtmonio) del Emisor se mantuvo en 0.95 veces al 21 de diciembre
de 2020. en comparacién con 1.20 veces al cierre fiscal del 31 de diciembre de 2019,

Durante el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2020, la rentabilidad del Emjsor sobre sus activos
promedio (ROA) fue de 7.08% vy la rentabilidad del Emisor sobre su patrimonio promedio (ROE) fue de




14.63%. en comparacion con un ROA de 8.25% y un ROE de 19.00% durante el ano fiscal terminado el 31 de
diciembre de 2019.

4, Riesgo de liquidez operativa

El ricsgo de liquidez consiste en ja contingencia de no poder cumplir plenamente, de manera oportuna y
eficiente los flujos de caja esperados e inesperados, vigentes y futuros, sin afectar el curso de las operaciones
diarias o la condicién financiera del Emisor. Este riesgo se basa en la insuficiencia de activos liquidos
disponibles para ello y/o en asumir costos de fondeos superiores a los habituales que detertoren sus condiciones
financieras.

5. Riesgo de tasa de interés

El margen neto del Emisor pudiese verse afectado por fluctuaciones en las tasas de interés. Los flujos de
efectivo futuros y el valor de un instrumento financicro pueden fluctuar debido a cambios en Jas tasas de interés
en el mercado.

6. Volatilidad de los precios de la materia prima o fluctuacién del costo de la materia prima para la
produccion

La volatilidad en los precios de las materias primas no afecta directamente al Emisor por (ratarse de una
empresa que presta servicios financieros. Sin embargo, se pudiesen ver afectados algunos de sus clientes e
inversiones to que pudiese tener un impacto negativo en los resultados del Emisor.

7. Ausencia de principios y procedimientos de Gobierno Corporativo s

‘ 2
El Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacién las reglas o procedimientos de buen gobierno
corporativo contemdos en el Acuerdo 12-2003, lo que implica que podrian existir resgos relacionados a la

ausencia de una aplicacién lotal de las politicas y procedimientos de gobiermno corporativo mencionados en el
acuerdo.

8. Riesgo de mercado

EJ] riesgo en las instituciones financieras, asi como aquellas dedicadas a Jas finanzas destinadas a las ramas
productivas de la actividad empresarial y de consumno, se deriva de cambios imprevistos en las tasas de interés
(riesgo de tasas de intesés), en los flujos de los pagos de capital e intereses (riesgo de hquidez), y en la
capacidad de los deudores de cancelar sus obligaciones de manera puntval (riesgo crediticio).

Su actividad natural. consiste en la generacién de intereses y comisiones que provienen del financiamiento, por
Jo que los resultados futuros dependerdn de la adiministracién eficiente de su cartera de crédito, el costo de los
recursos mediante los cuales financian sus operaciones y de {os siguientes factores:

(1) El desempeio de la economia en Panamd, Costa Rica y Nicaragua

(11) El desempefio del sector (inanciero local y regional

(iti) El desempeiio del empleo en general en Panamd v €] resto de la regi6én centroamericana

Iaualmente. una disminucién en la capacidad del Emisor de continuar colocando nuevos préstamos por falta de
capacidad de levantar fondos o un aumento en la morosidad en la cobranza de los pagos de los préstamos
mantenidos como activos, pueden considerarse como los principales riesgos. ya que dichos activos son }a fuente
principal de ingresos dentro de la operacién financiera desarrollada.

9. Concentracion de financiamientos



De la cartera que conforma los financiamientos otorgados por ¢l Emisor al 31 de dictembre de 2020, los sectores
mds representativos  fueron los préstamos personales fiduciarios, que alcanzaron el monto de
US$128,602,613.00 y Jos préstamos personales prendarijos, los cuales representaron US$47,976.808.00.

El riesgo de concentracién reside en que la solvencia y liquidez del Emisor va a depender del indice de
morosidad y liquidez para este tipo de clientes.

10. Riesgo de crédito operativo
La cartera de préstamos neto representa el 67.70% de los activos totales del Emisor al 31 de diciembre de 2020.
Dicha cartera de crédito esta enfocada principalmente en préstamos personales fiduciarios, sector que representa

el 62.07% de la cartera de préstamos totales.

El Emisor se encuentra expuesto al riesgo del crédito. riesgo gue pudiese incrementar en periodos de
desaceleracién econémica.

11. Riesgo de liquidez de fondco

Los préstamos por pagar y patrimonio son las principales fuentes de fondeo del Emusor. Factores exdgenos
pudiesen tener un impacto en las condiciones del mercado financiero afectando la liquidez del Emisor.

12. Riesgo operacional

El Emisor mitiga sus riesgos operativos a través de politicas, procesos. infraestructura y recursos humanos, sin
embargo, por la naturaleza del negocio y la evolucién del entorno, pudiese estar expuesto a riesgos
operacionales no determinados.

13. Riesgo por efectos ocasionados por la naturaleza

Existe el riesgo dc que eventos mayores como sismos, inundaciones, incendios, entre otros tengan un impacto
negativo en Jas operaciones de] Emisor,

14. Riesgo fiscal

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

15, Riesgo de Reduccion Patrimonial

Una reduccién patrimonial del Emisor como resultado de utjlidades retenidas negativas puede tener un efecto
adverso en la condicidn financiera del Emisor, deteriorando sus indicadores de 2palancarmiento.

Los términos y condictones de Jos Bonos no limitan la capacidad del Emisor de gravar sus bienes presentes y
futuros, ni imponen restricciones para recomprar sus acciones.

16. Riesgo de valores disponibles para la venta

A la fecha de redaccidn de este prospecto, ni el Emisor ni ninguna de sus subsidiarias mantienen valores
registrados y en circulacién en Panamd u otra jurisdiccién.




C. DEL ENTORNO
1. Factores relacionados al pais de operacion

El Emisor mantiene a través de sus compaiias subsidiarias, operaciones en Panam4, Costa Rica, Nicaragua,
México y El Salvador, estando por ende expuesto al desempeiio de 1a economia de cada uno de estos paiscs.

Adicionalmente, las inversiones propias y de clientes se encuentran invertidas en valores internacionales, por lo

que el desempeiio de )as principales plazas financieras del mundo, también pudiese tener influencia en los
resultados del Emisor.

2. Politicas macroeconémicas

Las polilicas del sector pdblico sirven como herramientas de intervencién del estado en la economia del pais y
pueden ser clasificadas de 1a siguiente manera:

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

b) Politica monetaria: Son las medidas que puede tomar e} Estado para buscar una estabilidad en el
valor de Ja moneda mediante la intervencién en la cantidad de dinero en circulacién.

c) Politicas de rentas: El Estado tiene la capacidad de determinar ios salarios minimos lo que
pudiese generar inflacién y afectar los precios del conjunto de {a economia.

3. Factores politicos - s

El Emisor no puede garantizar que en el futuro no habré variaciones en los contextos politicos de Ios paises en
donde operan sus subsidiarias, que pudiesen afectar sus operaciones.

4. Regulacion

El Emusor no puede garantizar que no habré variacién en el marco regulatorio de los paises en donde operan sus
subsidiarias, aplicable a Jas personas juridicas en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo ¢l
Emisor.

5. Riesgo de politica o régimen fiscal

El Emisor no puede garantizar que no habr4 variaciones en ¢l régimen fiscal o sisteima tributario de Panamad y
los demds paises en donde operan sus subsidianas.

6. Riesgo cambiario

El Emisor mantiene activos y pasivos en moneda extranjera, de tal forma, se encuentra expuesto a pérdidas por
variaciones jnesperadas en las tasas de cambio de las divisas en las cuales se mantienen sus posiciones.

Al 31 de diciembre del afo 2020, el 45% de los préstamos por pagar del Emisor estaban denominados en
colones, mientras que el 55% restante estaba denominado en délares americanos. Al mismo tiempo. ¢l Emisor
mamtenia. al 31 de diciembre de 2020, aproximadamente el 72% de su carera de préstamos por cobrar en
colones.

7. Riesgo de inflacién




Existe el mesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de salarios, bienes, servicios y productos
£ g yp
que tenga como consecuencia una cajda en el poder adquisitivo del dinero.

D. DE LA INDUSTRIA
1. Naturaleza y competencia del negocio

Las actividades realizadas por las subsidiarias del Emisor estdn sujetas a factores de riesgo propios del sector
financiero, tales como liquidez, morosidad, volatitidad vy I situacién del entorno econdmico local y global.

Existen riesgos relacionados a cambios en la politica comercial nacional o a cambios regulatorios que pudiesen
lener un impacto negativo en la actividad de financieras.

2. Condiciones de competencia

La operacién principal del Emisor estd inmersa en un sector en el cual los principales competidores son las
empresas financieras, cooperativas de ahorro y crédito, y en menor medida los bancos que integran los sistemas
bancarios de la regién centroamericana. Por [o tanto, en el caso de que el sector en general adoptase politicas
agresivas en tasas de interés, se ocasionaria una dindmica de competencia mas impetuosa. Jo cual podria afectar
adversamente los mdrgenes del mercado financiero panameiio y/o de la regidn.

3. Corridas bancarias

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

4. Riesgo de Cambios en las Regulaciones de 1a Industria

El Emisor no puede garantizar las condiciones del mercado, ya que circunstancias internacionales. y las
relaciones politico-econémicas entre los pafses en que el Emisor opera pueden impactar las regulaciones
internas de la industria financiera.

Adicionalmente, las condiciones de la industria en Panamd estan ligadas estrechamenie a los acontecimientos en
los mercados financieros internacionales, sobre todo a la politica monetaria de los Estados Unidos de América,

lo cual podria tener repercusiones sobre las tasas de intereses y el costo de fondos del Emisor.

No existe en Panam4 una entidad gubernamental que actiie como prestamista de titimo recurso a la cual puedan
acudir las empresas [inancieras que tengan dificultades de liquidez o que requieran asistencia econémica.

5. Riesgo por volatilidad
E) mercado de capitales en general estd sujeto a Ja volatilidad en los precios de los activos y a Jos retornos
generados por los mismos. En el caso de Bonos, cualquier factor que afecte ta oferta y/o la demanda. podria

incrementar la volatilidad del precio de los valores y la percepcién de riesgo del Emisor.

6. Riesgo por Ausencia de Prestamista de Ultimo Recurso




El sistema financiero panameio carece de una entidad gubernamental que actie como prestamista de 1iltimo
recurso, al cual puedan acudir las instituciones financieras que tengan problemas temporales de liquidez o que
requieran asistencia financiera.

IV. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizacién

La Junta Directiva del Emisor, como consta en el acta de la reunién de 23 de febrero de 2021, autorizd la
emisién y oferta publica de tos Bonos descritos en este Praspecto Informativo, sujeto a la antorizacién y registro
ante la Superintendencia del Mercado de Valores y su listado en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

Los Bonos serdn emitidos en series rotativas por un monto total de hasta Ciento Cincuenia millones de délares
(US$150.000,000.00). El Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto Informativo a la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panamé y a la Bolsa Latinoamericana de Valores.
S.A,, la Serie de Bonos a ser ofrecida, ]Ja Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emisién Respectiva, el monto,
Garantias (si hubiere), el Periodo de Gracia (si lo hubiere), el Pago de Capital especificando si se pagard en la
Fecha de Vencimiento u otra periodicidad segin lo determine ¢l Emisor, en cuyo caso deberd incluir la
respectiva tabla de amortizacidn del capital, el plazo, las condiciones de Redencién Anticipada, {a Fecha de
Vencimiento, la Tasa de Interés, el Periodo de Interés y los Dias de Pago de Intereses con no menos de tres (3)
Dias Hébiles antes de Ja Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

La fecha de oferta inicial del Programa Rotativo de Bonos Corporativos serd el 26 de julio de 2021.

2. Emisor
Los Bonos seran ofrecidos por Marevalley Corporation a titulo de Emisor.

3. Inversionistas
La oferta piblica de los Bonos no est4 dirigida a algun tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion
Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendrdn derecho de
suscripcién preferente sobre los Bonos de la presente emision. A juicio de Ja Junta Directiva del Emisor, no
existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores objeto del presente
Prospecto Informativo, ya que no hay restricciones en cuanto a nimero limitado de tenedores. restricciones a los

porcentajes de tenencia, derechos preferenies, entre otros.

Los accionistas, directores, dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podran comprar los Bonos de la presente
emisidn st asi lo desean. participando bajo las mismas condiciones que los demds inversionistas.

S. Ausencia Limite de Inversion

No e ha establecido limite en cuanto al monto de la inversién en los Bonos. Tampoco existe limitacién en
cuanto al ndmero de personas que puedan mvertir en los Bonos.

6. Tipo de Valores



Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo son Bonas Corporativos
Rotativos.

7. Series

Los Bonos podrdn ser emitidos en miltiples series (cada una. una “Serie™), segiin lo establezca el Emusor de
acuerdo a sus necesidades y las condiciones de] mercado. El Emisor comunicard mediante suplemento al
Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Vatores de la Republica de Panama y a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., 1a Serie de Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Ofcna Respectiva, la Fecha de
Emisidon Respectiva, el monto, Garantias (si1 hubiere), el Periodo de Gracia (si lo hubiere), el Pago de Capital
especificando si se pagard en la Fecha de Vencimiento u otra periodicidad segin lo determine el Emisor, en
cuyo caso deberd incluir la respectiva tabla de amortizacidn del capital, el plazo, las condiciones de redencién
Anticipada, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, el Periodo de Interés y los Dfas de Pago de Intereses
con no menos tres (3) Dias Hébiles antes de {a Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

8. Moneda de pago de Ia oblizaciéon

Las obligaciones de pago derivada de los Bonos se pagardn en Dolares de los Estados Unidos de América,
“USSs”.

9. Monto del Programa Rotativo

Los Bonos se emitirdn bajo un programa rotativo (e! “Programa Rotativo™) en el cval el saldo insoluto a capital de
los Bonos emitidos y en circulaciéa, en un 016 momento, no podra exceder Ciento Cincuenta Millones de Délares
(US$150,000.000.00).

10. Programa Rotativo

El Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los Bonos, en tantas Series como determine el Emisor y la
demanda de mercado reclame, siempre y ceando no se exceda el monto autorizado total del Programa Rotativo
de Bonos de Ciento Cincuenta Millones de Délares (US$150.000,000.00). y que la nueva venta de Bonos se
realice por los plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo. El Programa Rotativo de Bonos ofrece
al Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad. En ningun
momento el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacidn podrd ser superior al monto
autorizado total det Programa Rotativo de Bonos de Ciento Cincuenta Millones de Ddlares
(US$150,000,000.00). En la medida en que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y en
circulacion, el Emisor dispondrd del monto vencido o redimido para emitir nuevas series de Bonos por un valor
nominal equivalente hasta el monto vencido o redimido. El programa estard disponible hasta cuando el Emisor
asi lo crea conveniente, pero con un plazo de vigencia que no excederd diez (10) afos, sujeto a todos los
requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. El
té€rmino rotativo de este prograima no significa la rotacién o renovacion de valores ya emitidos. Estos deberdn
ser cancelados en sus respectivas Fechas de Vencimiento o previo segin las condiciones de redencion
anticipada detalladas en sus respectivos valores. La emisién rotativa de Bonos segin se describe, serd siempre
una alternativa para los inversienistas. pero no constituird una obligacion de retener ¢l Bono mis alld de su
vencimiento original.

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de esta oferta. en base a los estados financieros al 31 de

diciembre de 2020, el valor nominal de la presente emisién representa uno punto cero uno (1.01) veces el
patrimonio v dos punto ochenta y ocho (2.88) veces el capital pagado del Emisor.
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11. Fecha de Vencimiento de los Bonos

Los Bonos tendrdn plazos de pago de capital de hasta diez (10) anos contados a partir de la Fecha de Emisién
Respectiva de cada Serie. El plazo y la Fecha de Vencimiento de los Bonos de cada una de las Series a ser
emitida serd comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a mas 1ardar tres (3) Dias Habiles anes
de la Fecha de Oferta Respectva de cada Sere.

12. Tasa y Pago de Intereses

La tasa de interés de cada una de las Series serd comunicada a la SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto
Informativo, a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la Serie
correspondiente.

Sujeto a lo establecido en la presente Seccién del Prospecto Informativo y en el Suplemento de cada Serie de
Bonos, los Bonos de cada Serie devengardn intereses a partir de su Fecha de Emisidn Respectiva y hasta su
Fecha de Vencimiento o Redencidn Anticipada. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de
Emisién Respectiva y la misma podr4 ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengarin una
tasa fija de interés anval. que serd determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado y
que serd comunicada a Ja SMV y BLV mediante un suplemento al Prospecto Informativo, no menos de tres (3)
Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también serd determinada por el Emisor
segiin sus necesidades y la demanda del mercado y comunicada a la SMV y BLV mediante un suplemento al
Prospecto Infarmativo, no menos de tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y serd la que
resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el Emisor. a aquella Tasa de Referencia
escogida por el Emisor y comunicada a la SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto Informativo, no
menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. En caso que la tasa de interés de Bonos
de una Serie sea variable, la tasa vanable de interés de los Bonos de dicha Serie se revisard y fijar4 tres (3) Dias
Haibiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar.

St antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés, en el caso en que una o varias de estas Series hayan
sido emitidas a una tasa de interés variable, ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia determina que no
existen medios adecuados y precisos para la determinacidn de la Tasa de Referencia para diche Periodo de
Interés; el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd notificarle esta situacidén al Emisor y a los
Tenedores Registrados por teléfono. correo electrénico en formato de documento portable (pdf) o por fax lan
pronto como sea posible, y al mismo tiempo comunicar el notnbre de la tasa de referencia intemacional que
estard utilizando para sustituir 1a Tasa de Referencia (la “Tasa de Interés Alterna™) y el nuevo margen que serd
sumado a la Tasa de Interés Alterna para mantener la Tasa de Interés previa al cambio. A partir de la fecha de
dicha notificacién, comenzarén a regir 1a Tasa de Interés Allerna y el nuevo margen los cuales aplicardn a partir
de la finalizacién del Periodo de Interés inmediatamente anterior la fecha de notificacion por parte del Agente
de Pago, Registro y Transferencia y se notificard a la SMV, BLV y Latinclear.

El adquirente de cada Bono devengar4 intereses (i) desde su Fecha de Liquidacién si ésta ocurriese en un Dia de
Pago de Interés o en la Fecha de Emisién, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidacién no concuerde con la de
un Dia de Pago de Interés o la Fecha de Emision, desde el Dia de Pago de Interés inmediatamente precedente a
la Fecha de Liquidacién (o Fecha de Emision si se trata del primer periodo de interés) hasta que su capital sea
pagado en su totalidad.

Para cada vna de las series de Bonos de que se trate. e} Emisor determinaré fa periodicidad del pago de intereses. Ia
cual podrd ser mensual, (rimestral, semestral o anval. El pago de intereses se hard el dltimo dia de cada periodo
(cada vno. un “Dia de Pago de Interés”), y en caso de no ser este un Dia Hibil, entonces el pago se hara el primer
Dia Hébil siguiente. El Periodo de Interés serd notificado por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de
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Valores y a la Bolsa Latinoamencana de Valores, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo.
con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

El periodo que comienza en la Fecha de Emisién y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente
y cada periodo sncesivo que comienza a partir de un Dia de Pago de Interés y termina en e] Dia de Pago de Interés
inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se identificard como Periodo de
Interés. Si un Dia de Pago de Interés no coincide con un Dia Hibil, el Dia de Pago de Interés debers extenderse
hasta el primer Dfa H4bil inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho
Dia Hébil para los efectos del cémputo de intereses y de] Periodo de Interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los Bonos serdn calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para
cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a capital de dicho Bono.
muluplicando 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 de Interés en que termina dicho Periodo de
Interés), dividido entre 360 redondeando la cantidad resultanie al centavo mdés cercano (medio centavo
redondeado hacia arriba).

El pago de intereses de los Bonos se realizard conforme a como se describe en la Seccién IV, literal A, numeral 20,
de este Prospecto Informativo.

El 1érmino "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sibado, domingo, o dia Nacional o feriado para los
bancos de Licencia General en la Ciudad de Panami. Repiblica de Panamd por disposiciones de la
Superintendencia de Bancos de Panama.

Los pagos derivados de los Bonos a favqr de los Tenedores Registrados se hardn por intermedio del Agente de
Pago designado por el Emisor para tal fin.

13. Pago de Capital y Periodo de Gracia

Sujeto a Jo establecido en la presente Seccién del Prospecto Informativo y en el Suplemento de cada Serie de
Bonos, para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se podrd pagar mediante un solo pago a
capital en su Fecha de Vencimienio o mediante amortizaciones a capital, en cuyo caso, los pagos a capital
podrin ser realizados con la frecuencia que establezca el Eymsor para cada Serie, ya sea mediante pagos
mensuales, trimestrales, semestrales o anvales. El cronograma de amortizacion de capital de cada una de las
Series a ser emitdas sera comunicado mediante suplemento al Prospecto Informativo a més tardar tres (3) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie, teniendo el Emisor, 1a opcién de realizar un solo
pago a capital en la respectiva Fecha de Vencimiento.

Sujeto a lo establecido en la presente Seccién del Prospecto Informativo y en el Suplemento de cada Serie de
Bonos, para cada una de las Series, el Emisor tendrd derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del
capital. El Periodo de Gracia para cada Serie, si lo hubiere, serd comunicado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. mediante
un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de wres (3) Dias Hibiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere. el saldo insoluto a capital de los Bonos de
cada Serie se pagard en la forma y frecuencia que determune el Emisor.

En el caso de que una Serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo serd incluido en ¢l Suplemento al
Prospecto Informativo de la Serie correspondiente como parte de 1a tabla de amortizacién.

El pago de capital de los Bonos se realizard en las oficinas principales del Agente de Pago. Registro y
Transferencia, tal como se describe en la Seccion IV, hiteral A, numeral 20 de este Prospecto Informativo.




14. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” serd la fecha a partir de la cval se ofrecerdn en venta los Bonos
de cada una de las Series.

15. Fecha de Emision Respectiva

Para cada Sere, la “Fecha de Emnsion Respectiva” serd la fecha a partir de la cuaf los Bonos de dicha Serie
empezardn a devengar intereses. La Fecha de Emisién Respectiva de cada Serie de Bonos serd determinada por
el Emisor antes de la oferta de €stos, en atencidn a sus necesidades financieras.

16. Precio Inicial de la Oferta

Los Bonos serdn ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir 2l cien por ciento (100%) de su
valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podrd, de tiempo en tiempo. cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor supenor o inferior a su
valor nominal segun las condiciones del mercado financiero en dicho momento. Los Bonos podrain ser objeto de
deducciones o descuentos asf como de primas o sobreprecio segin lo determine el Emisor, de acuerdo a las
condiciones del mercado.

Cada Bono serd entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mds intereses
acumulados hasta Ja Fecha de Liquidacién. La Fecha de Liquidacién de un Bono serd la fecha en la que el
Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que a Fecha de Liquidacién
del Bono sea distinta aladeun Dia de Pago de Interés, al precio de venta del Bono respectivo se le sumaran los
intereses acumulados correspondlemec a Jos dias transcurridos entre la Fecha de quu1dac1én y el Dia de Pago
de Interés inmediatamente precedente (o Fecha de Emisién Respectiva, si se trata del primer Perfodo de Interés
de una Serie).

17. Redencion Anticipada

Sujeto a lo establecido en Ja presente Seccién del Prospecto Informativo y en el Suplemento de cada Serie de
Bonos, los Bonos podrin ser redimidos, total o parcialimente, a opcién del Emisor, a partir de la fecha que
determine el Emisor mediante el suplemento al Prospecto Informativo y, en base a los términos de los Bonos de
cada Serie, en cualquier Dia de Pago de Interés. o en aquella otra fecha que determine el Emisor, sin lugar a
incurrir en un procedimiento de modificacion de términos y condiciones de los Bonos, costo o penalidad alguna.
Las redenciones totales se hardn por e} saldo insoluto a capital més los intereses devengados hasta la fecha en
que se haga la redencién anticipada. Las redenciones parciales se haran prorrata entre los Bonos emitidos y en
circulacién de la Serie que se trate,

En caso de que el Emusor decida redinur en forma anticipada, parcial o totalmente, cualesquiera de las Senes, se Jo
comunicard a los Tenedores con no menos de treinta (30) dias calendarios de anterioridad a la fecha efectiva de
Redencién Anticipada, medianie correo electrénico a la direccién de los Tenedores Registrados que aparezca en el
registro del Agente de Pago. con indicacidn del monto de los Bonos a ser redimidos y Ja Fecha de Redencién
Anticipada designada. En dicho aviso se especificardn los ténwinos y condiciones de Ja redencién, delallando 1a
fecha y la suma destinada a tal efecto. La porcion redimida del saldo de los Bonos dejard de devengar intercses a
partir de la Fecha de Redencién Anticipada. siempre y cuando el Emisor aporte e instruya al Agente de Pago a
pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir 1a totalidad de los pagos para la redencién anticipada. Los Bonos
serdn redimidos al 100% de su valor nominal. En Jos catos de redenciones parciales, la suma asignada para la
redencién no podrd ser menor a Cien Mil Délares (US$100.000.00). Dicho pago se hard prorrala a todos los
Tenedores de dicha Serie.




El Emisor notificard por escrito con no menos de treinta (30) dias calendarios de antelacidn a la Fecha de
Rendicién Anticipada designada, a la Superiniendencia de Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de
Valores, S.A. y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., su intencién de redimir anticipadamente, parcial o
totalmente la Serie respectiva.

Los avisos de redencién serdn dados por el Emisor a los Tenedores Registrados bajo una o vanas de las
modalidades establecidas en este Prospecto Informativo. Todo avisa de redencién sera imevocable. El hecho de
que no se dé aviso de redencién a un determinado Tenedor Registrado no afectara la suficiencia de los avisos
debidamente dados a otros Tenedores Registrados.

El Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto Informativo a Ja Superintendencia del Mercado de
Valores de la Republica de Panam4 y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., las condiciones de
Redencién Anticipada y cualquier penatidad relacionada con la redencién de cada Serie respectivamente, con no
menos de tres (3) Dias Hébiles antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

18. Forma y Representacién de los Bonos

Los Bonos serdn emitidos en titulos fisicos, nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de myl
délares (US$1,000.00), o sus mdltiplos.

(a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente serdn emitidos a favor de una Central de Valores, en uno o mds titulos globales,
en forma nominativa y registrada, sin cupones. Inicialmente, los Bonos Globales serdn emitidos a nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinclear™), guien acreditara en su sistema interno el monto de
capital que cosresponde a cada una de las personas que mantienen cuentas con Latinclear (el “Participante” o en
caso de ser mds de uno o todos, los “Participantes’™). Dichas cuentas serdn designadas inicialmente por el Emisor
o la persona que éste designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales estard
limitada a Participantes o a personas que los Participantes le reconozcan derechos burséatiles con respecto a los
Bonos Globales. La propiedad de los derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales sera demostrada, y
el traspaso de dicha propiedad serd efectuado Gnicamente a través de los registros de Latinclear (en relacidn con
los derechos de tos Participantes) y los registros de los Participantes (en relacion con los derechos de personas
distintas a los Participantes). El Tenedor Registrado de cada Bono Global serd considerado como el dnico
propietario de dicho Bono en relacién con lodos los pagos que deba hacer el Emisor, de acuerdo a los términos y
condiciones de los Bonos.

Mientras Latinciear sea el Tenedor Registrado de Jos Bonos Globales, Latinclear serd considerado el tnico
propietario de los Bonos representados en dichos titulos globales y los propietarios de derechos bursdtiles con
respecto a los Bonos Globales no tendrin derecho a que porcidn alguna de Jos Bonos Globales sea registrada a
nombre suyo. En adici6n, ningiin propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales tendra
derecho a transferir dichos derechos. salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear. Un
inversionista podrd realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
Latinclear.

Todo pago de intereses u otras pagos bajo los Bonos Globales se hardn a Latinclear como el Tenedor Registrado
de Jos mismos. Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear maniener los registros relacionados con, o los
pagos realizados por cuenta de los propietarios de derechos bursitiles con respecto a tos Bonos Globales y por
mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles.

Latinclear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en retacién con {os Bonos Globales, acreditara las




cuentas de los Participantes en proporcién a sus respectivos derechos bursdtiles con respecto a los Bonos
Globales, de acuerdo a sus registros. Los Participantes. a su vez, acreditarin inmediatamente las cuentas de
custodia de los propietarios de derechos bursdtiles con respecto a los Bonos Globales, en proporcién a sus
respectivos derechos bursitiles.

Los traspasos entre Participantes serdn efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

En vista de que Latinc)ear inicamente puede actvar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actian por
cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos
bursdtiles con respecto a los Bonos Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son
Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisor que tomard cualquier accién permitida a wn Tenedor Registrado,
tinicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mds Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursidtles con respecto a los Bonos Globales, y Gnicamente en relacién con la porcidn del total del
capital de Jos Bonos con respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad andnima constituida de acuerdo a las leyes de la
Repiblica de Panamd y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacién y compensacion de valores
emitida por la Supenntendencia del Mercado de Valores. Latinclear fue creada para mantener valores en
custodia para sus Participantes y facilitar la compensacion y liquidacién de transacciones de valores entre
Participantes a través de anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados
fisicos.

Los Participantes,de Latinclear incluyen casas de valores. bancos y otras centrales de custodia y podran incluir
otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear estdn disponibles a terceros como bancos, casas de
valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan 0 mantienen relaciones de custodia con un
Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los (érmunos y condictones del Contrato de
Administracién celebrado entre Latinclear y el Emisor, obligard a Latinclear y/o a los Participantes o podri
interpretarse en el sentido de que Latinclear y/o los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y/o a
los tenedores efectivos de los Bonos. et pago de capital e intereses correspondientes a los mismos. Todo pago
que se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de pago de intereses devengados se hard con
el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

(b) Bonos Individuates

Los Bonos Individuales podrin ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea una central de custodia. En
adicién, cualguier tenedor de derechos bursatiles con respecio a Jos Bonos Globales podré solicitar Ja
conversion de dichos derechos bursdtiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita dirigida al
Participante que le ha reconocido derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, lo cual necesariamente
mplica una solicitud dirigida a Latinclear formulada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos. presentada
a través de un Participante. En todos los casos, los Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales
o derechos bursitiles con respecto a los Bonos Globales serdn registrados en los nombres que el Participante
carrespondiente le indique al Agente de Pago (como representante del Emisor) por escrto y emitidos en las
denominaciones aprobadas conforme a la sohcitud de Latinclear.

Correrdn por cuenta del tenedor de derechos bursdtiles gue solicita la enmisién de Bonos [ndividuales
cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacién con la emisidn de
dichos Bonos Individuales.
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19. Titularidad
Los Bonios serdn emitidos de forma nominativa.
20. Forma de pago del Capital e Intereses

Los pagos derivados de tos Bonos a favor de Jos Tenedores Registrados se hardn por intermedio de un 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 MMG Bank
Corporation (el “Agente de Pago”), con oficinas principales ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del
Mar, Urbanizacidn Costa del Este, Piso 22, Cindad de Panam4, Reptiblica de Panama, de conformidad con el
contrato para la prestacion de servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos (el “Contrato
de Agencia de Pago™), cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores y esta
disponible para la revision de) pablico en general. La gestién del Agente de Pago es puramente administrativa a
favor del Emisor.

El Agente de Pago se compromete a llevar y mantener al dia, un registro (en adelante el “Registro™) de las
personas en cuyo favor se hubiesen emitido los Bonos (en adelante, los “Tenedores Registrados”). en el que se
anotard lo siguiente: (1) la fecha de expedicién de cada Bono; (2) el nombre y la direccidn de la(s) persona(s) a
favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes
endosatarios o cesionario del mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor
Registrado; (4) e) monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los
gravimenges y restricciones legales y contractuales que se hubiesen establecido sobre los Bonos; (6) el nombre
del apoderado, mandatario o representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido
poder de direccion de acuerdo a la ley en relacion a los Bonos emitidos a nombre de tales Tenedores
Registrados; y (7) cualquier otra informacidn que el Agente de Pago considere conveniente.

El Agente de Pago se compromete ademas a lo siguiente:

i. Calcular el porcentaje de Cobenura de Garantia. de las Series Garantizadas. Para dicho célculo el
Agente de Pago usard como base el saldo insoluto de los Bienes Fiduciarios cedidos al o tos
Fideicormsos de Garantia que el Emisor constituya para garantizar una o mas Series de Bonos,
segin dicho saldo sea certificado por cada Fiduciario de dichos fideicomisos y conforme a lo
gstablecido en cada contrato de los Fideicomisos de Garantia, entre ¢l saldo nsoluto adeudado en
virtud de dicha Serie o Series Garantizadas.

1it. La Cobertura de Garantia resultante del cdlculo a que se refiere el punto anterior, serd notificada por
el Emisor trimestralmente dentro de los primeros treinta (30) dias posteriores al cierre de cada
irimestre mediante un certificado que cumpla con Jos pardmetros establecidos por la SMV mediante
el articulo 3-A del Acuerdo No. 18-2000 de 11 de octubre de 2000 y circulares y disposiciones
reglamentarias. seglin dichas normas y circulares sean modificadas de tiempo en tiempo, emitido
por el Agente de Pago en favor de los Tenedores Registrados y presentado por el Emisor a la SMV
como parte del Informe de Actualizacién Anual (IN-A) y ¢l Informe de Actualizacién Trimestral
(IN-T). El Emisor mediante e} Contrato de Agencia de Pago se obliga a causar que todos y cada vno
de los Fiduciarios de garantia de los Fideicomisos de Garantia, remijtan mensualimente al Agente de
Pago. en la forma establecida en cada contrato de Jos Fideicomisos de Garantia, un certificado con
el saldo insoluto a capital de los Bienes Fiduciarios. segin dicho término se defina en cada
fdeicomiso. cedidos al cierre de cada mes incluyendo la cantidad y saldos de créditos cedidos en
garantia de la respectiva Serie o Series Garantizadas. Queda entendido que, si la Cobertura de
Garantia establecida en el Prospecto Informanive se viera desmejorada debido a que los Bienes
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Fiduciarios de alguno de los Fidetconusos de Garantia no sean suficientes, v el Emisor no subsane
tal situacion conforme a Jo establecido en los contratos de los Fideicomisos de Garantia, en los
plazos para ello establecidos. el Agente de Pago informard sobre tal sitwacién mediante el
certificado a que se hace referencia en este numeral.

En caso de que el Agente de Pago tenga conocimiento de uno o mds Eventos de Incumplimiento, debera
notificarlo por escrito al Emisor, al Fiduciario, a ta Superintendencia de] Mercado de Valores, a la Bolsa
Latinoamericana de Valores y a cada uno de los Tenedores Registrados.

El Agente de Pago entregara a los Tenedores Registrados las sumas que hubjese recibido del Emisor para pagar
el capital y los intereses de los Bonos de conforimidad con los términos y condiciones de esta ofena.

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

Cuando cualquier institucidn competente requiera al Emisor detalle del o los Tenedores, hasta llegar a la
persona natural, el Agente de Pago. Registro y Transferencia deberd entregar a requerimiento del Emisor la lista
de Tenedores Registrados en sus sistemas internos.

El Agente de Pago deberd suministrar cualquiera nformacién o explicacién sobre la Emisidén que requiera la
Superintendencia del Mercado de Valores y/o Entidades Autorreguladas.

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

Los pagos a capital ¢ intereses de los Bonos serdn hechos en las oficinas principales del Agente de Pago,
actualmente ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo de) Mar, Urbanizacién Costa del Este Piso 22, Ciudad
de Panam4, Republica de Panam4, a opcién del Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favor del
Tenedor Registrado o (i) en el caso que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, el pago se realizard
de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha central; o (i) mediante crédito a una cuenta del
Tenedor Registrado con el Agente de Pago (en caso de que el Agente de Pago sea un banco); o (iv) mediante
transferencia electrénica a favor del Tenedor Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor
Registrado se entregardn en persona en las oficinas del Agente de Pago y se requerird una firma debidamente
autorizada para su entrega. El Tenedor Registrade tiene la obligacién de notificar al Agente de Pago. por escrito,
cuanto antes. la forma de pago escogida y el nlimero de cuenta bancaria a la que se hardn los pagos de ser este el
caso, asi como la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no tendrd obligacién ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de cinco (5) dias hdbiles
antes de cualguier Din de Pago de Intereses o de la Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacién al
respecto. Ja forma de pago serd mediante cheque a favor del Tenedor Registrado.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, ¢l Agente de Pago no serd
responsable por la pérdida, hurto. destruccidon o falta de entrega, por cualguier motivo. del antes mencionado
cheque y dicho niesgo serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se
[imitara a enutis dicho chegue a la persona autorizada por el Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos
los efectos legales e] pago de intereses o capital ha sido hecho y recibido sausfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha gque la persona debidamente autorizada para retirar el chegue firme e} registro de entrega




de pagos del Agente de Pago. Se entiende que en caso que el Tenedor Registrado no retire los cheques
correspondientes, no se entenderd como un incumplimiento del Agente de Pago o del Emisor al tenor de lo antes
expuesto. En caso de pérdida, hurto, destruccién o falta de entrega del cheque, la cancelacidn y reposicién del
cheque se regird por las leyes de la Repuiblica de Panamd y tas pricticas del Agente de Pago y cualesquiera
costos y cargos relacionados con dicha reposiciébn correrdn por cuenta del Tenedor Registrado. El pago a
Latinclear como Tenedor Registrado se hard conforme al reglamento interno de Latinclear.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrénica, el Agente de Pago no serd responsable por los
actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en ¢l envio o recibo de las transferencias
electrénicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta de) Tenedor Registrado. La
responsabilidad del Agente de Pago se Jumitard a enviar la transferencia clectrénica de acuerdo a las
instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago ha sido hecho y
recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envio de la transferencia.

El Emisor retendra y descontars de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos, todos los impuestos que
se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razdn de leyes o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como
por razén de cambios en Ja interpretacion de las mismas. Cualquier suma asi retenida serd pagada por el Emisor
conforme lo requiera la ley, a tas autoridades tributarias correspondientes.

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

El Agente de Pago no incurrird en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accién gue éste tome (u
omila tomar, incluyendo, en este caso la retencién de pago) en base a un Bono, instruccidn, orden, notificacién,
certificacion, declaracién u otro documento que el Agente de Pago razonablemente creyese ser (0 no ser en caso
de omisiones) avténtico y valido y estar (o no estar en el caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s)
apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial o de autoridad competente.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaififas subsidiarias o afibadas
podran 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.

Llegado el Dia de Pago de Interés sin recibir los fondos suficientes para realizar el pago programado, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia informara al Fiduciario, a Jos Tenedores Registrados, a la Superintendencia
del Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y a Ja Bolsa Latinoamericana de
Valores. de que no pudo realizar el pago de interés y/o capital, segiin corresponda, a favor de los Tenedores
Registrados. por no contar con los fondos suficientes para reatizar dicho pago.

21. Renuncia y Remocion de] Agente de Pago

El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al Emisor el cual
no podrd ser menor de treinta (30} dias calendarios de anticipacién a la fecha en que la renuncia se hard efectiva,
pudiendo e] Agente de Pago y el Emisor renunciar al resto del plazo de comin acuerdo.

Dentro de este plazo, ¢] Emisor deberd nombrar un nuevo agente de pago, registro v transfercncia. En caso que
el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya
aceptado e} cargo. se entenderd que la renuncia del agente de pago saliente se ha hecho efectiva. En caso que e)
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Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago tendrd Ja opcién
de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacién o aprobacién de este dltimo,
preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo
anterior, la renuncia del Agente de Pago no serd efectiva bajo ningiin motivo hasta que se haya nombrado un
nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el agente de pago, registro y transferencia sustituto preferiblemente ser un banco con oficinas en
la Ciudad de Panamd y con licencia bancaria genera} otorgada por la Superintendencia de Bancos.

El Emisor podré remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes casos:
a. En caso de que el Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panamd o su licencia bancaria
general sea cancelada o revocada; o
b. En caso de que el Agente de Pago sea objeto de resolucidn expedida por la Superintendencia de Bancos
que ordene Ja toma de su control administrativo, su reorganizacién o su hquidacién forzosa; o
¢. En caso de que el Agente de Pago incurra en dolo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo el
Contrato de Agencia de Pago, o por incumplimiento reiterado de sus obligaciones.

El Emisor también podrd remover al Agente de Pago sin causa justificada, en cualquier momento, dando aviso
previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con al menos treinta (30) dias calendarios de anticipaci6n
a Ja fecha fijada para la remocién o terminacién de funciones. Dentro de este plazo, el Emisor deberd designar
un nuevo agente de pago y suscribir un acuerdo de sustitucién o nuevo contrato con el nuevo agente de pago
sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, el cual deberd ser un
banco de reconocido prestigio con oficinas en la ciudad de Panamd y con licencia general otorgada por la
Superintendencia de Bancos. En caso que el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia
dentro de dicho plazo, v el mismo haya aceptado el cargo. se entenderd que la remocién del agente de pago
saliente se ha hecho efectiva.

En caso que el Emisor no nombre al nuevo agente de pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago
removido tendrd la opcidén de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacién o
aprobacién de este vlumo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de
haber alguno. No obstante lo anterior, la remocién de)l Agente de Pago no serd efectiva bajo ningiin motivo
hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago, registro y transferencia y el mismo haya aceptado dicho
cargo.

En caso de renuncia o remocidn. el Agente de Pago deberd entregar al Emisor y al nuevo agente de pago,
registro y transferencia, toda la documentacién relacionada con la gestién prestada, incluido un reporte detallado
de los dineros recibidos, Jas sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucién
junto con cualquier saldo. previa deduccidn de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente
de Pago por raz6n de la prestacién de sus servicios de acuerdo a los términos del Contrato de Agencia de Pago.
Adicionalmente, el Agente de Pago devolverd al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma
anticipada. en proporcién al resto del plazo que falte para completar el aio.

22. Depasito Previo de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 de) Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el depésito previo de los Bonos con Ceniral Latinoamericana de Valores S.A. (“Latinclear™).
sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panamd, la cval cuenta con licencia otorgada por la
Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de valores. El depésito se ha hecho mediante
1 entrega de Yos Bonos Globales.

23. Titularidad de los Bonos segiin su Forma de Representacidn




Lalinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer posible el
traspaso de los Bonos Globales. Por tal motivo, y para los fines de) Registro de Tenedores que serd Ilevado por
el Agente de Pago, Latinclear serd el Tenedor Registrado de todos los Bonos Globales frente al Agente de Pago.
Cuando se trate de Bonos que hubiesen sido emitidos de forma fisica e individual a nombre de uno o maés
inversionistas, las personas a cuyo nombre se emutan tales documentos fisicos se considerardan Tenedores
Registrados y serdn considerados como tal por el Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los
Bonos Globales que el Emisor deba hacer por si mismo o por intermedio det Agente de Pago, se hard a
Launclear en su condicion de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica, los
pagos correspondientes a éstos se haridn directamente a los titulares de éstos que aparezcan en el Registro de
Tenedores llevado por el Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de
Latinclear incluyen casas de valores. bancos y otras centrales de custodia, y podrd incluir otras organizaciones);
y (1) facilitar la compensacién y liquidacién de transacciones de valores entre participantes a través de
anotaciones en cuenta eliminando Ja necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses de los Bonos, Latinclear acreditard las sumas
recibidas en las cuentas de aguellos Participantes que mantengan Bonos. Las sumas recibidas se acreditaran
proporcionalmente en atencién al monto de la inversidn en los Bonos. de acuerdo a los registros y reglas
internas de Latinclear. Los Participantes a su vez, acreditaran las sumas recibidas en las respectivas cuentas de
custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicidn de Tenedores Indirectos con respecto a los Bonos,
en proporcién a sus respectivos derechos bursatiles.

Serd 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 bursétiles sobre
los Bonos adquiridos por estos tltimos.

24. Régimen de Tenencia Indirecta

El desecho de propiedad de las personas que inviertan en Jos Bonos que estén representados de forma
inmovilizada, estard sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del Titulo X del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores”, actvalmente
Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado de Valores en la Republica de Panamd™.

Bajo e¢] Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionisia tendra el cardcter de “Tenedor Indirecto” en relacién
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 Texto Unico del
Decreto Ley 1 de 1999. El término “Tenedor” significa todo tenedor de los Bonos, ya sea Tenedor Registrado o
Tenedor Indirecto.

El Emisor ha autorizado que los Bonos podrin ser consignados y transferidos a través de la Central
Latincamericana de Valores, S.A. (“LatinClear™) o cualquier owra central de valores debidamente autorizada
para operar en la Repdblica de Panama. Por lo tanto, el Emisor podrd representar los Bonos mediante la emisién
de titulos globales o macrotitulos (‘Bonos Globales™) a favor de dichas centrales de valores.

Tal como se explic en la seccién anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como central de
valores en relacion con tos Bonos. Por lo tanto. Latinclear serd el Tenedor Registrado de los Bonos
inmovilizados y considerado por el Agente de Pago v ¢l Emisor, como ¢l tnico propietario de los Bonos
inmovilizados, mientras que los inversionistas serdn considerados Tenedores Indirectos y como tal adquirivin
derechos bursatiles sobre los Bonos, de conformidad con lo dispuesto en e] Texto Unico de) Decreto Ley 1 de
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1999. El inversionista, en su condicion de Tenedor Indirecio de Jos Bonos podrd ejercer sus derechos bursaules
de acuerdo a la ley, los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida a un Tenedor Indirecto de Jos Bonos
inicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado
derechos bursitiles con respecto de los Bonos y tinicamente en relacidn con la porcidén 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.

En caso de que un Bono tenga a dos (2) o mds personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones en
relacién con los Bonos que sean impartidas por estos al Agente de Pago y el Emisor se regirdn por las siguientes
reglas: (3) si se utiliza la expresién "y” en el Registro, se entenderd como una acreencia mancomunada y se
requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados en e] Registro; y (ii) si se
utiliza la expresion “0” se entenderd como una acreencia solidana y se requerird la firma de cualquiera de los
Tenedores Registrados de dicho Bono; y (ili) si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera
otra que no indique claramente los derechos y obtigaciones de cada uno, se entenderd como una acreencia
mancomunada y por lo tanto se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que
aparecen en el Registro.

25. Transferencia de Derechos Bursitiles v de Bonos Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursétiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicién de
Tenedores Indirectas sobre los Bonos inmovilizados, deposttados y custodiados en Latinclear y acreditados en
las cuentas de los Participantes, serdn efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus reglamentos y procedinuentos.

Los Bonos son tunicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por el Agente de Pago.
Cuando cualguiera de los Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se registre su transferencia,
especificamente en el caso de Bonos Individuales, el Emisor entregard al Agente de Pago el nuevo certificado
que éste emitird a favor del cesionario, de acuerdo a lo establecido en esta seccién. Para ser transfendos, los
Bonos deberan ser debidamente endosados por el Tenedor Registrado a favor del cesionario y entregados al
Agente de Pago, quien cancelard dicho Bono, expedird y entregard un nuevo Bono al endosatario del Bono
transferido y anotard dicha transferencia en el Registro de Tenedores. El nuevo Bono asi emitido serd una
obligacién vilida y exigible del Emisor, y gozard de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono
transferido. Todo Bono presentado al Agente de Pago para el registro de su transferencia deberd estar
debidamente endosado por el Tenedor Regisirado mediante endoso especial. en forma satisfactoria a juicio del
Agente de Pago y. a solicitud del Agente de Pago o el Emijsor, autenticada la firma ante Notario Publico. El
Agente de Pago no tendrd obligacién de anotar el traspaso en el Registro de Tenedores y podrd retener el pago
de capital o intereses de un Bono que razonablemente creyese no ser genuino y auténtico o sobre el cvat exista
algiin reclamo, disputa, litigio u orden judicial con relacidn a su tenencia, proptedad. disposici6n, secuestro,
embargo. validez, legitimidad o transferencia. La anotacidn hecha por el Agente de Pago en el Registro de
Tenedores completard el proceso de transferencia del Bono. El Agente de Pago no anotard transferencias de
Bonos en el Registro dentro de los guince (15) dias hdbiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de
Interés, Fecha de Redencion Anticipada (de haberla) o Fecha de Vencimiento. En el evento de que se adquieran
Bonos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado. al momento de solicitar al Agente de Pago la
transferencia de dichos Bonos, se deberd mostrar evidencia al Agente de Pago de la retencién de) 5% a que se
refiere e} Articulo 2 de Ja Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta
correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de Jos Bonos de gque se trate, o bien evidencia de
que la transferenciz no esta sujeta al pago de dicho impuesto.




26. Canje vy denominacién de los Bonos

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que imposbilite 1a
negociacién del Bono: los Tenedores Registrados de Bonos emitidos fisicamente podran sohcitar por escrito al
Agente de Pago el reemplazo o canje de uno o mds Bonos de los que sean titulares por otros de otra
denominacién o la consolidacién de varios Bonos por otros Bonos de otra denominacién, siempre que Jos Bonos
sean de la misma serie y que la denominacion resultante sea igval a Mil Délares (US$1,000.00) y en
cualesquiera de sus miitiplos. Dicha solicitud deberd estar acompafada de Jlos Bonos que desean canjear
debidamente endosados.

La solicitud la realizard e! Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas principales de este
tltimo y debera estar acompanada de los Bonos que desean canjear debidamente endosados. Una vez presentada
la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccidn, el Agente de Pago procederd a anular los titulos
canjeados y a entregar los Bonas sustituidas, 10s cuales deberin coincidir en cuanto a su valor nominal total con
el del (de los) Bono(s) canjeado(s).

Toda solicitud para Ja reposicién de un Bono mutilado. destruido, perdido, robado, hurtado o indebidamente
apropiado deberd ser dirigida por escrito al Agente de Pago, con copia enviada al Emisor, acompafando la
flanza u otra garantia que para cada caso detenmine el Emisor y las pruebas que a satisfaccién det Emisor y del
Agente de Pago acrediten el robo, hurto, destruccién, mutilacién, pérdida o apropiacién indebida, asi como
cualquiera otra documentacién e informacidn que soliciten el Emisor y/o el Agente de Pago. Una vez recibida la
documentacién anterior, el Emisor podrd autorizar al Agente de Pago a que reponga el Bono objeto de Ja
solicitud de reposicién. No obstante Jo anterior, el Emisor siempre podri exigir que se proceda mediante el
tramite de un juicio de reposicion de titulos, sin perjuicio de exigir las fianzas y garantias del caso.

27. Firma de Bonos

Para que los Bonos sean una obligacion vilida y exigible del Emisor, los certificados de bonos que los
representan deberan ser firmados en nombre y representacidn del Emisor por (a) los Firmantes Autorizados en el
extracto del acta fechado el 23 de febrero de 2021, o (b) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo
en tiempo, para que 1os Bonos sean una obligacién vilida, legat y exigible del Emisor. Las firmas en los Bonos
podrdn ser impresas, pero al menos una deberd ser en original. Acuerdan las partes que los Bonos deberén,
adicionalmente, ser refrendados por el Agente de Pago al momento de su emisidn, de la siguiente forma, a
saber:

“Este Bono forma parte de una emisién bajo un programa rotativo de hasta por un monto total de
US$150.000,000.00, y el mismo ha sido emitido conforme al Contrato de Agencia de Pago, Registro y
Transferencia celebrado por y entre MAREVALLEY CORPORATION y MMG BANK CORPORATION, el

__de de 20[_]".
Firmas Verificadas
Por [ ]

La autenticacién de los Bonos por parte del Agente no implicard en forma alguna que éste garantice las
obligaciones de pago del Emisor con respecto a los Bonos.

28. Limitacién de Responsabilidad

Nada de Jo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del titulo global o
macrotitulo. obligard a Latinclear y a los Participuntes o podré interpretarse en el sentido de que Latinclear y los




Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente registrado) de los Bonos, ¢l
pago a capital e intereses correspondientes a los mismos.

29. Dineros No Reclamados

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

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicién 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 ¢l respectivo
Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de cienio ochenta (180) dias calendarios después de la
Fecha de Vencimiento, serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor en dicha fecha,
y cualquier requertmiento de pago por parte del Tenedor Registrado con posterioridad a dicha fecha deberd ser
dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad
alguna por Ja falta de cobro en tiempo oportuno por parte de] Tenedor Registrado.

30. Notificaciones

Para los fines de recibir avisos y notificaciones, se {ijan las siguientes reglas y direcciones: toda notificacién o
comunicacién al Agente de Pago deberd ser efectuada por escrito y enviada a la siguiente direccién fisica o
clectrénica:
EMISOR
Marevalley Corporation
Panama Pacifico, Business Park,
Edificio 3845, Oficina 102
Panamd, Republica de Panama
Teléfono: (507) 300-6700
Atencién: Jose Daniel Miranda
Correo Electrénico: jmirandaf @instacredit.com

En Costa Rica:
Instacredit Costa Rica
Boulevard Los Yoses, Diagonal al Ministerio de Planificacién (MIDEPLAN)
San José, Costa Rica
Teléfono: (506) 2202-0400
Atencién: José Daniel Miranda
Correo Electrénico: jmirandaf @instacredit.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation

MMG Tower, Piso 22

Avenida Paseo del Mar, Costa del Este

Panamd, Repuablica de Panami

Teléfono: 265-7600

Atencién: Marielena Garcia Marjtaso

Correo electrénico: mariejena.gmaritano @mmebank.com

www.mmebank.com




Cualquier notificacién o comunicacién a los Tenedores Registrados podra ser hecha mediante cualguiera de las
siguientes formas: (i) envio por correo certificado o porte pagado, a la Bltima direcci6n de) Tenedor Registrado
que consie en e] Registro de Tenedores; (1i) publicacién de un aviso en dos (2) diarios locales de amplia
circulacién en la Repiblica de Panamd por dos (2) dias consecutivos; (iil) entrega personal en el domicilio
designado por el Tenedor Registrado, con acuse de recibo, (iv) via fax al nimero suministrado por el Tenedor
Registrado; o (v) mediante correo electrénico o cualquier otro medio electrénico de comunicacidn direcla.

Si la notificacion o comunicacién es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerard como
debida y efectivamente efectuada a los tres (3) dias hdbiles siguientes a la fecha en que sea franqueada. En caso
que la comunicacién se efectiie por medio de anuncio piblico, se entenderd efectnada en la fecha de la segunda
publicacion del aviso. En caso de entrega personal, fa comunicacién se entenderd efectvada en la fecha que
aparezca en la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entregd dicha comunicacién. En
caso de envio por fax, a partir de la fecha que aparezca impresa por el equipo a través de la cual se trasmitié. En
caso de comreo electrénico o cualquier otro medio de comunicacidn directa, la comunicacién se entendera
entregada en la fecha en que fue enviada.

31. Prelacion

El pago de capital e intereses de Jos Bonos no tiene prelacién sobre las demds acreencias que se tengan contra el
Emusor, excepto por las prelaciones establecidas por leyes aplicables en casos de quiebra o concurso de acreedores.

32. Obligaciones del Emisor
Mientras existan Bonos emitidos y en circulacién, el Emisor se obliga a lo siguiente:

a. Obligaciones de Hacer:

I.  Suministrar a Ja Superintendencia del Mercado de Valores y/o a la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A.. segun aplique, dentro de los plazos y de acuerdo con la periodicidad que establezcan dichas
entidades, la siguiente informacién:

(1) Informe de actualizacién annal (IN-A) acompanado de los Estados financieros anuales,
debidamente auditados por una firma de auditores independientes, tos cuales deben ser entregados a
més tardar tres (3) meses después del cierre de cada afo fiscal, acompanados de la declaracion
jurada correspondiente. Los estados financieros y la declaracién jurada deberdn ser confeccionados
de conformidad con los pardmetros y normas que establezca la Superintendencia del Mercado de
Valores.

(1)) Informe de actualizacién trimestral (IN-T) acompafado de los Estades financieros interinos no
auditados, los cuales deben ser entregados a mds tardar dos (2) meses después del cterre del
trimesire correspondiente,

(i11) Cualquier otra informacién que en el futuro y de tiempo en tiempo sea requerida por la
Superintendencia del Mercado de Valores y/ o la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

{3v) Reporte F1- Informacién General del Enusor, anualimente dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondicnte del Emisor.

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

(vi) Reporte F4- Resumen Financiero, tnmestralmente dentro de los dos (2) meses siguientes al
cierre de cada trimestre a ser reportado. .

(vi1) Reporte F5 — Cuestionario de Gobiermno Corporativo dei Emisor, anualmente dentro de los tres
(3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.



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

(ix) Reporte F9- Entidades y Personas Jnvolucradas en la Emisién, anualmente dentro de los wres
(3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente del Emisor.

2. Notificar por escrito a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S.A. y a Latinclear, sobre la ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier
evento 0 situacién que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos en
los términos y condiciones que establece el Acuerdo 03-2008, el Acuerdo 8-2018 y sus respectivas
modificaciones,

3.  Sumunistrar al Agente de Pago cualquier informacién financiera, razonable y acostumbrada, que
solicite.

4. Mantener al dfa sus obligaciones frente a terceros que sean por un valor igual o mayor a Cinco
Millones de Délares (US$5,000,000.00), moneda de curso legal de tos Estados Unidos de Aménca.

5. Pagar de manera oportuna. todos los impuestos, tasas y demds contribuciones a los que esté obligado
de conformidad con las normas legales aplicables.

6. Causar que sus subsidiarias mantengan vigentes todos los permisos gubernamentales necesarios para
llevar a cabo sus operaciones.

7. Cumplir con Jas demds obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos y demas documentos y
contratos relacionados con Ja presente oferta.

8. Cumplir con las disposiciones: (i) de ]a Ley de Valores, {ii) de los Acuerdos debidamente adoptados
por la Superintendencia del Mercado de Valores, (i11) Ley 42 del 23 de julio de 2001 y demés leyes y
decretos vigentes que incidan directa o incidentalmente en el curso normal de su negocio.

9. Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. y de Central
Latinoamericana de Valores. S.A. (Latinclear). 5

10. El Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emisién de los Bonos exc[uswameme para el uso
acordado en el presente Prospecto Informativo.

b. Obligaciones de No Hacer:

No disolverse.

No reducir su capital social autorizado.

No efectuar cambios sustanciales en 1a naturaleza de sus operaciones.

No modificar la composicion accionaria del Emisor, que resulte en un Cambio de Control.

BN

Para los efectos de] numeral 4 anlerior, el término “Cambio de Control™ significa el evento en que los
beneficiarios finales actuales del Emisor dejen de ser, conjuniamente, los propietarios, directa o indirectamente,
del cincuenta y un por ciento (51%) o mis de Jas acciones comunes con derecho a voto, emitidas y en
circulacidn del Emisor.

¢. Dispensa de Cumplimicnto de Obligaciones

A excepcién de las obligaciones impuestas por disposiciones legales. el Emisor podrad ser dispensado de cumplir
una o m4s de las obligacioncs de no hacer. listadas anteriormente, para lo cual se requerird e} voto favorable de
los Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (31%) del valor nominal de los Bonos
emitidos y en circulacién. Se exceptda de lo dispuesto en este parrafo el cumplimiento de las Obligaciones de
Hacer requeridas por ley y el numeral 1 de las Obligaciones de No Hacer.

33, Cobertura de Garantia de las Scries Garantizadas

Los Bienes Fiduciarios que el Emisor y/o sus subsidiarias otorguen, a los Fideicomisos de Garantia, para
garantizar las obligaciones de las Series Garantizadas de los Bonos, representardn cdmo minimo el ciento veinte
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por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de Jas Series Garantizadas de los Bonos emitidos y en circulacién
(la “Cobertura de Garantia™).

Para las Series Garantizadas, el Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto Informativo con no
menos de tres {(3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie Garantizada, la Cobertura
de Garantia aplicable a dicha Serie, ia cual deberd ser equivalente o mayor a ciento veinte por ciento (}20%).

La suma global del valor de os Bienes Fiduciarios cedidos por el Emisor y sus subsidiarias a cada uno de estos
fideicomisos serd el monto utilizado por el Agente de Pago para calcular la Cobertura de Garantia,
entendiéndose que la cobertura minima de ciento veinte por ciento (120%) se aplicard a la suma conjunta de
1odos los patrimonios de los fideicomisos constituidos por el Emisor y sus subsidiarias para este prop6sito.

Ningiin crédito cedido a los Fidecomisos de Garantia podré tener una morosidad de mds de noventa (90) dias
calendarios.

34, Eventos de Incumplimiento

Los siguientes constituirdn eventos de incumplimiento bajo {os Bonos (cada uno, un “Evento de Incumplimiento™):

1. St el Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capial o intereses derivados de los
Bonos en el dia de pago correspondiente. En caso de que suceda algin Evento de Incumplimiento
del Emisor bajo esta causal, el Emisor contard con un periodo de cura de quince (15) dias
calendarios contados a partir de la fecha en que se debi6 realizar el pago, para remediar y subsanar
el Evento de Incumphimiento, y realizar el pago correspondiente de capital o intereses derivados de
los Bonos; ‘ . >

Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en este Prospecto
Informativo o en los Bonos;

3. Si el Emisor incumple cualquier otra obligacién financiera que en agregado, supere la suma de cinco

millones de délares (US$5,000,000.00);

!\)

35. Periodo de Cura

Salvo en caso de dispensa otorgada por los Tenedores Registrados de confonnidad con los términos del Prospecto
Informativo y los Bonos. en caso de que ocurriesen y se configuren uno o Inds Eventos de Incumplimiento de
conformidad con la seccidén anterior. el Agenle de Pago por instrucciones de una Mayoria de Tenedores de los
Bonos, segin sea el caso, podrd emitir una notificacién de incumplimiento al Emisor (la “Notificacién de
Incumplimiento™). Dicha notificacién debera indicar el Evento de Incumplimiento que haya ocurrido y, el Emisor al
Dia Habil siguiente de haberla recibido. tendrd la obligacion de enviarla a todos los Tenedores Registrados, al
Fiduciario, a 1a Supernintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores. S.A. Una vez
recibida tal notificacién por parte del Emisor, éste contard con un plazo de treinta (30) dias calendarios para
subsanar el Evento de Incumplimiento (el “Periodo de Cura™). Este Periodo de Cura no aplicard para Eventos de
Incumplimiento bajo la causal | de Ja secci6n anterior (en cuyo caso aplicard el periodo de cura cstablecido para
dicho Evento de Incumplimiento).

En caso de que uno o més Eventos de Incumplimiento sean subsanados, el Emisor deberd comunicarlo mediante
notificacién escrita al Agente de Pago para que éste. a su vez, ]Ja comunique a todos los Tenedores, a la

Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

36. Dcclaracion de Vencimiento Anticipado



Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura aplicable establecido en el Prospecto
Informativo (si fuese el caso). el Agente de Pago, actuando en nombre y representacién de los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del valor nominal de los
Bonos de la serie de que trate , enviard al Emisor, al Fideicomitente, a los Tenedores Registrados. a la
Superintendencia det Mercado de Valores de Panami, y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., con copia a}
Fiduciario si se tratara de seres garantizadas, una notificacién escrita declarando e} vencimiento anticipado de los
Bonos y dando inicio a la ejecucién de las garantias (la “Declaracién de Vencimiento Anticipado™) y. por
consiguiente, el Fiduciano procederd, sin necesidad de comunicacidn adicional y de conformidad con lo establecido
en las sub-secciones siguientes, a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias o
convenientes para ejecutar los Bienes Fiduciarios a fin de liquidar los mismos y proceder a distribuir los fondos
disponibles segiin lo dispuesto en el Fideicomiso con el propdsjto de cumplir con las Obligaciones Garantizadas.
Para los efectos del porcentaje de Tenedores Registrados para la declaracién de plazo vencido. no se incluirdn
aquellos que estén bajo posici6n propia o en partes relacionadas directas o indirectas del Emisor. La comunicacién
de una Declaracién de Vencimiento Anticipado serd efectiva ¢n su fecha de expedicién y, en virtud de la misma. las
Obligaciones Garantizadas que se derivan de Jos Bonos y de 10s demads Documentos de la Emisién se constituisdn
automdticamente, sin gue ninguna persona deba cumplir con ningln otro acto, notificacién o requisito, en
obligaciones de plazo vencido.

En caso de que se emita una Declaracidon de Vencimiento Anticipado de conformidad con lo dispuesto en el parrafo
anterior, el Agente de Pago le solicitard al Emisor y al Fideicomitente que realicen, de conformidad con lo dispuesto
en los Contratos de Fideicomiso, un aporte extraordinario de dinero en efectivo al Fideicomiso por el monto que sea
necesario para pagar la suma que. en la fecha de expedicién de la Declaracién de Vencimiento Anticipado,
represente el valor de las Obligaciones Garantizadas, incluyendo, pero sin limitarse, al capital adeudado de los
Bonos emitidos y en circulacidn de las Series Garantizadas. los intereses devengados por jos mismos, ya sean
moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas ,por ¢l Emisor y el
Fideicomitente al Fiduciario y/o a los Tenedores Registrados de los Bonos a ‘dicha fecha (el “Aporte por
Declaracidn de Vencimiento Anticipado').

Una vez inicie la ejecucién, el Agente de Pago le entregard al Fiduciario, de conformidad con Jo establecido en el
Contrato de Agencia, una certificacién que contenga ja identidad y los datos de contacto de los Tenedores
Registrados para efectos de solicitarles instrucciones, en los casos en Jos que el Fiduciario deba actuar por
instrucciones de los Tenedores Registrados durante el proceso de ejecucion.

37. Actuacion de Tenedores

Cualquier consentimiento, liberacidn o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores para modificar Jos
términos y condiciones de los Bonos deberd ser adoptada en una reunidn convocada y celebrada de acuerdo a las
siguientes reglas:

)] Cualquier reunién podra ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia.

(i)  Cualguier reunién serd convocada mediante notificacién escrita a: (a) tos Tenedores de Bonos de la
serie que corresponda. en caso de que se trate de una reunién de Tenedores de una sola serte; o, (b) los
Tenedores de 1odos los Bonos, en caso de que se (rate de una reunién de todos los Tenedores. Dicha
convocatoria indicard la fecha, hora y lugar de la reunién, asi como la agenda de la misma, y serd
enviada por lo menos diez (10) Dias Hibiles antes de la fecha de la reunién. No obstante 1o anterior, los
Tenedores podrin renunciar a la notificacién previa y su presencia o representaciéon en umna reunion
constituird renuncia tacita a la notificacion previa.

(111)  Los Tenedores podriin hacerse representar por apoderados en debida forma.

(iv) A menos que los presentes en la reunidn, por mayorfa de votos acuerden otra cosa, presidirad la reunion
un funcionario del Emisor y actuard como secretarjo otro funcionario del Emisor.




(v)

(vi)

(vi1)

(vin)

(ix)

La presencia de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular constituird quérum para celebrar
una reunién de los Tenedores de una Serie con relacién a cualquier consentimiento, liberacién o
renuncia cuya aprobacién requiera ¢l voto favorable de una Mayoria de Tenedores de una Serie en
particular. La presencia de una Supermayoria de Tenedores de una Serie en particular constituird
qudrum para celebrar una reunién de los Tenedores de una Sene con relacién a coalquier
consentimiemo, liberacién o renuncia cuya aprobacion requiera el voto favorable de una Supermayoria
de Tenedores de una Serie en particular. La presencia de una Mayoria de Tenedores de todas Jas Series
constituird quérum para celebrar una reunién de los Tenedores de todas las Serie con relacién a
cualquier consentimiento. liberacién o renuncia cuya aprobacién requiera el voto favorable de una
Mayoria de Tenedores de todas las Series. La presencia de una Supermayoria de Tenedores de todas las
Series constituird quérum para celebrar una reunién de los Tenedores de todas las Series con relacién a
cualquier consentimiento, liberacidn o renuncia cuya aprobacidn requiera el voto favorable de una
Supermayoria de Tenedores de todas las Series.

Cada Tenedor tendrd un voto por cada délar de capital que representen sus respectivos Bonos.

Una decisién de Tenedores de Bonos, en una reunién debidamente convocada y constituida serd
considerada aprobada si, en casos cuya aprobacion dependa del voto de una Mayoria de Tenedores, ha
sido autorizada mediante el voto favorable de una Mayoria de Tenedores de una Serie en particular o de
todas las Series, segin se requiera, o, en casos cuya aprobacién dependa del voto de una Supermayoria
de Tenedores, ha sido autorizada mediante el voto favorable de una Supermayoria de Tenedores de una
Serie en particular o de todas las Series, segln se requiera, de conformidad con lo establecido en el
presente Prospecto Informativo.

Una decision aprobada de acuerdo a lo estipulado en esta seccién por los Tenedores presentes o
representados en una reunién seri considerada como una decision de todos los Tenedores y sera
vinculante para todos los Tenedores, ain para aquellos Tenedores que no hayan estado presente o
representados en la misma. >

Cualquier decisién que los Tenedores de Bonos, deban o puedan tomar conforme a lo dispuesto en las
Secciones anteriores podrd igualmente adoptarse mediante resolucién de Tenedores aprobada por
escrito, sin necesidad de convocatoria y reunién conforme a los acépites anteriores, por una Mayoria de
Tenedores, en relacién a asuntos cuya aprobacidn dependa del voto de una Mayoria de Tenedores, ¢ una
Supermayoria de Tenedores, en relacién a asuntos cuya aprobacién dependa del! voto de una
Supermayoria de Tenedores, pero si una resolucién de Tenedores no se adoptare mediante
consentimiento un4nime por escrito de todos los Tenadores, una copia del documento que adopte tal
resolucion deberd ser enviada por el Emisor dentro de los cinco (5) Dias Hébiles siguientes a (odos los
Tenedores que no dieron su consentimiento a la misma mediante cualquiera de los medios indicados en
la Seccién IV (A) (30) de este Prospecto Informativo. Et consentimiento puede ser en forma de varias
copias, cada una de las cuales deberd estar firmada por uno o mds Tenedores. Si el consentimiento estd
en una o mds copias, y las copias llevan fechas diferentes, entonces la resoiucion serd efectiva en la
fecha que lleve la vltima copia mediante la cual una Mayoria de Tenedores o una Supermayoria de
Tenedores. segin corresponda hayan dado su consentimiento a la resolucién mediante copias firmadas.

38. Modificaciones y Cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demds documentos que respaldan a oferta
publica de los Bonos con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enimiendas no impliquen modificaciones a los términos y
condiciones de Jos Bonos y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o
posterior de los tenedores de los Bonos. Tales enmiendas se notificardn a Ja Superintendencia del Mercado de
Valores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se
hubiesen aprobado.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrd modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series
de los Bonos de la presente emisién, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con el voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
S51% de) saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulactén de 1odas las Series (una “Mayoria de
Tenedores”), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series; o, (b)
los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacién de una Serje respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Sene”™), cuando se
trate de una modificaci6n o dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate
de modificaciones relacionadas con el monto, la tasa de interés, el plazo de pago de interés o capital y/o
garantias, para lo cual se requerird el consentimiento de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos del 66% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de todas las
Series (una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los
Bonos de todas las Series; o, (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 66% del
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de una Serie respectiva (una “Supermayoria de
Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecta a los Bonos de una Serie
en particutar.

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de 1as series de la presente emisién,
debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003, modificado por el Acuerdo 6-2020 de 21 de
mayo de 2020 (incluyendo sus posteriores modificaciones) por el cual la Superiniendencia de]l Mercado de
Valores adopta el Procedimiento para la Presentacién de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos
y Condiciones de Valares Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma, correccidn 0 enmienda de Jos términos de los Bonos
serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la mantendrd en sus
archivos a la disposicién de los interesados.

39. Ley y Jurisdiccion Aplicable

Tanto la oferta piblica de los Bonos como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regirdn por las leyes
de la Republica de Panamd.

El Emisor acepta, irrevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la
validez, interpretacién, ejecucién o terminacién de fos Bonos serd resueha mediante arbitraje en derecho ante el
Centro de Conciliacién y Arbitraje de la Cimara de Comercio; Indusiras y Agncultura de Panama. E! arbitraje se
llevard a cabo y seguird las reglas del referido centro.

Los Fideicomisos de Garantia constituidos con el propésito de respaldar las Series Garantizadas se regirdn por las
leyes y regulaciones de las jurisdicciones en donde sean debidamente constituidos.

40. Fuente de repago

El repago del capital e intereses de los Bonos provendré de los recursos financieros generales del Emisor y de
Jas operaciones subyacentes de sus subsidiarias. No se constituird un fondo de amortizaci6n.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS
Los Bonos de la presente emision serdn colocados en el mercado primario a través de la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A, Para efectos de }a colocacién primaria de los Bonos a través de la Bolsa Latinoamericana de

Valores, S.A., el Emisor ha contratado los servicios de MMG Bank Corporation como empresa gue cuenta con
Jicencia de casa de valores expedida por la Superintendencia del Mercado de Valores. mediante Resolucidn
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CNV-292-05 de 13 de diciembre de 2005 e igualmente tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., el cual estd debidamente registrado en la Bolsa Latinoamertcana de Valores,
S.A., y es miembro de Latincleas. MMG Bank Corporation cuenta con corredores de valores debidamente
autorizados por Ja Superintendencia del Mercado de Valores de Ja Republica de Panamd. para llevar a cabo la
negociacién de los Bonos a través de la Bolsa Latincamericana de Valores, S.A. Los servicios de colocacién se
prestardn sobre la base del mejor esfuerzo. MMG Bank Corporation no garantiza al Emisor Ja venta 1otal o
parcial de los Bonos.

Ser4 responsabilidad del Emisor pagar las tarifas de registro y supervisidn cobradas por la Superintendencia del
Mercado de Valores. asf{ como las tarifas de registro y mantenimiento y comisiones por negociacién primaria de
la presente emisién cobradas por la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

El contrato para la prestacion del servicio de colocacién de valores en ¢l mercado primario serd por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podr4 solicitar su terminacién en cualquier momento, dando un
aviso previo por escnito a la otra parte de tal decision, con al menos sesenta (60) dias calendarios de anticipacién
a la fecha prevista de terminacién, sin perjuicio de que Jas partes puedan de comin acuerdo renunciar a dicho
término.

La totatidad de los Bonos objeto de la presente oferta piblica serd ofrecida al piblico general, sin ningin perfil
especifico. Ninguna parte de los Bonos estd asignada para su colocacién a un grupo de inversionistas
especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados o
ex- empieados del Emisor o sus subsidiarias.

El Emisor se reserva el derecho de celebrar contratos de suscripcidn sobre los Bonos en cualquier momento.
9
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La oferta piblica de los Bonos sélo estd siendo hecha dentro de Ja Republica de Panamd. Actualmente no
existen ofertas, ventas o transacciones de valores del Emuisor en colocacidn privada. o dirigidas a inversionistas
institucionales.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de 1a Repiiblica de
Panam4 y su venta autorizada mediante Resolucién SMV No. 355-21 de 22 de julio de 2021. Esta autorizacién no
implica que la Superintendencia del Mercado de Valores de Ja Republica de Panamé recomiende la inversién en
tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencia
del Mercado de Valores de la Repiblica de Panamd no serd responsable por la veracidad de la informacién
presentada en este prospecio o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

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

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emision son los siguientes:

Cifras Representadas en US$ -
Precio al piblico Gastos de la Emisién Cantidad neta al Emisor
Por unidad US$1.000.00 US$8.91 US$991.09
! Total US$150.000.000.00 USS$1,326,000.00 US$148.664.000.00

|
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*Precio sujelo a cambios.

El Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, Jos cuales representan el 0.8907% del total de la

emision:

Cifras Representadas en US$

Comisién o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje
Tarifa de Regisiro SMV Inicio USS$ 52.500.00 | 0.0350%
Tarifa de Registro emisiones primarias BLV** Inicio USS$ 70.000.00 | 0.0467%
Tramite de registro de emisién en BLV Inicio US$ 150.00 0.00017%
Inscripcién de emisién en la BLV Inicio US$ 350.00 0.0002%
Inscripeion de valores en Latinclear Inicio US$ 1,000.00 0.0007%
e e e | oo | Uss 00000 | o
Comisién de Colocacién Inicio US$ 1.125.000.00( 0.7500%
Total US$ 1,336,000.00( 0.8907%

* El pago de impuesios (incluyendo pero no limitando. impuestos de JTBMS) que se generen de estas conmsiones o gastos du los Bonos serin asumidos

por ¢l Emisor.

*¥ Incluye descuentos aplicados por pago adelantado por $15.000.00 a Ya BLV pam negociacién de cmisiones superiores a 312 miflones en mercado
pnmario. Segun la (abla de descuento por volurnen de la BLV las emisiones de $12 a S50 millones tendrin una tanfa de $15.000.00 + 1/16% sobre ¢l
excedente de 12 mitlones. La comisidn para cruisiones mayoses 8 S50 mullones serd de $38.750 00 + 1/32% sobre el excedente de S50 millones.

*=* Loy monlos de Jos gastos padrian variar.

El Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados durante la vigencia del programa:

Cifras Representadas en US$
Comisién o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje
Manicnimiento anval de Latinclear Anual US5$250.00 0.0002%
Mantenimiento anual de la BLV Anual US$75.00 0.0001 %
Tarifa de Supervisién SMV Anual US$22,500.00| 0.0150%
Comisi6n de Agenle de Pago, Registro y Transferencia Anual US5$34,000.00 0.0227%
Total US$56,825.001 0.0379%

* Los montos de los gastos podrian variar duranie ¢l penode de vigencia de! programis.

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

El producto de la presente emisién serd utitizado para capital de trabajo, necesidades de flujo de efectivo, para el

refinanciamiento de obligaciones financieras, asi como para otras necesidades del Emisor o sus subsidiarias.

Por tratarse de una emisidn rotativa, corresponderd a la adnunistracién del Emisor decidir sobre e) uso de los fondos
a ravés de fa vigencia del Programa Rotativo, en atencidn a las necesidades financieras de la empresa, asi como
también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los
mercados de capitales. El uso de fondos especifico de cada Seric serd comunicado por el Emisor mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de

cada Serie.

F. IMPACTO DE LA EMISION

‘ Post-Emisién

Diciembre 202¢
{Auditado)

Activos

e

¢
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Efectivo y equivalentes de efectivo 161.781.842 11.781.642
Inversiones mantenidas hasta su vencimienlo 2.000.000 2,000.000
Préstamos por cobrar. neto 195.838.160 165.838.160
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 895,927 §95.927
Coslos de originacién diferidos 6.936.546 6.936.546
Acuivos intangibles 40,278.526 40,278,526
Aclivo por impuesto diferido, neto 13.521.362 13,521,362
Mejo;_'as a propicdad arrendada, vehfculos, mobiliario 1363736 1263.736
y equipo, neto
Aclivos por Renting 63.275 63.275
Activos por derecho de vso, nclo 5.998,594 5.998.594
QUOSACUYOS e BISBERS| 8.388.883)
Total de activos 439,266.853 289.266.853
s Diciembre 2020
Post-Emisién (Auditado)
Pasivos
Bonos por pagar 150,000,000 -
Préstamos por pagar 125,495,302 125.495.302
Pasivo por derecho de uso 5.937.559 5.937,559
Préstamos e inlereses por pagar - partes relacionadas 490,098 490.098
Gastos acurnulados por pagar y otros pasivos 2.208.985 2.208,985
Impuesto sobre la renta por pagas g 1.244.483 1,244 483
| Otras cuemas porpagar e 23279341 3,327,934
Total de pasivos 290.704,361 140,704 361
Capital socia} 11.020 11,020
Aportes parimoniales no capitalizados 52,131,001 52,131,001
Reserva legal 2,189,111 2,)89.111
Unilidades retenidas 104.901.975 104.901,975
| Efecto de conversidn de subsidiarias exiranjeras ] . (10670.613)[ (10,670.615)]
Total de patrimonio 148,562,492 148.562.492
Total de pasivos y patrimonio 439,266.853 289,266,853

Nota: Asuwe {a colecacidn de la totahdad de Ia presenic emision de Bonos por USSH $0.000.000.

G. GARANTIAS
a. Introduccion

El Emicor podrd emitir Senes con o sin garantia. El Emisor podri. cuando lo estime conveniente. garantizar las
obligaciones derivadas de una o mds Series de los Bonos (las “Senes Garanlizadas™, a ser ofrecidos mediunte la
constitucién de uno o varios fideicomisos de garantia, en la Repadblica de Panama u otras jurisdicciones (los
“Fideicomisos de Garantia™), cuyos bienes fiduciarios estarian constituidos. principalmente. por préstamos y
créditos de consumo que las subsidiarias del Emisor otorguen en el ejercicio de su actividad y cuye saldo




insoluto a capital, de todos los Bienes Fiduciarios en conjunto de los Fideicomisos de Garantia constituidos,
represente cdmo minimo ciento veinte por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de las Series Garantizadas
de los Bonos emitidos y en circulacién (la “Cobertura de Garantia”). Para las Series Garantizadas, ¢) Emisor
comunicard a la SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias
Hébiles antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie, la Cobertura de Garantia aplicable a dicha Serie,
la cual deberé ser equivalente o mayor a ciento veinte por ciento (120%).

El Emisor presentard a la SMV. al menos con cuarenta y cinco (45) dias calendarios de antelacién, toda la
documentacién requenida para constituir aquellos fideicomisos que se requieran establecer en otras jurisdicciones.

Los Bienes Fiduciarios podran contemplar también otras clases de activos tales como efectivo, titulos valores o
depésitos a la vista de alta hquidez, en el caso de que los créditos cedidos resulten nsuficientes para cumplir
con la Cobertura de Garantia y siempre y cuando se constituyan conforme a lo estipulado en los respectivos
contratos de los Fideicomisos de Garantia.

A la fecha de autorizacién del presente Prospecto, la Emisién no cuenta con garantias; sin embargo, el Emisor
podré constituir miltiples fideicomisos cuyo propdsito serd garantizar obligaciones derivadas de las Series
Garantizadas de que el Emisor decida emitir de tiempo en tiempo. Inicjalmente contard con dos fideicomisos de
garantia, uno constituido en la Repiblica de Panamé y otro constituido en ta Republica de Costa Rica, sin
embargo, el Emisor podrd constituir fideicomisos adicionales en esas u otras jurisdicciones con el mismo
propdsito de respaldar el cumplimiento de las Series Garantizadas.

La suma global del valor de los Bienes Fiduciarios cedidos por el Emisor y sus subsidiarias a cada uno de estos
fideicomisos serd el monto utilizado por el Agente de Pago para calcular la Cobertura de Garantia,
entendiéndose que la cobertura minima de ciento veinte por ciento (120%) se aplicara a la suma de todos los
patrimonios de los fideicomisos constituidos por el Emisor y sus subsidianas para este prop6sito.

Los Fideicomisos de Garantia que el Emisor podrd, mas no estard obligado a, constituir para garantizar el pago
de los Bonos que se emitan en series bajo esta Emision serdn fideicomisos independientes que no garantizan el
pago de otros valores que el Emisor ha ofrecido publicamente y no se tratan de fideicomisos dmnibus ya que
s6lo se limitan a garantizar el pago de aquellas senes de Bonos bajo la presente Emision, que et Emisor decida
garantizar con los mismos. El Emisor comunicard a la SMV y BLV mediante suplemento al Prospecto
Informativo, con no menos de tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie, si la
misma estara garantizada mediante fideicomiso de garantia o no.

Los bienes dados en fideicomiso estin sujetos a flucivaciones en su valor debido a las condiciones del entorno
y, por consiguiente, su valor de realizacion en caso de incumplimiento por parte del Emisor podria ser inferior a
las obligaciones de pago relacionadas a las Series Garantizadas para esta emisidn de Bonos. El valor de las
cuentas por cobrar y créditos cedidos en fideicomiso sera revisado y ajustado cada tres (3) meses. y en caso de
que dicho valor disminuya o se deteriore por cualquier mouvo, con relacién a su dltima revision, e] Emisor
deberd aportar bienes adicionales a Jos fideicomisos a fin de mantener la proporcién del valor de las garantias
otorgadas. En caso que el Emisar deba aportar bienes adicionales al fideicomiso, se regird por el procedimiento
establecido en el punto 20 més adelante sobre Sustitucién de Garantias.

Ningin crédito cedido a los fidecomisos de garantia podrd tener una morosidad de mds de noventa (90) dias
calendarios.

El valor de las garantias puede verse afectado por las siguientes razones: (i) por cambios en la capacidad
financiera de Jos deudores de los préstamos o créditos; o (ii) por la omisién en adicionar nuevos bienes o bienes
adicionales para mantener la proporcién deuda a capital de la garantia antes senalada.




A continvacidén detallamos los principales términos y condiciones de los contratos de fideicomiso de los
fideicomisos iniciales en Panamd y en Costa Rica.

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA EN ESTA SECCION SON LOS PRINCIPALES
TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS CONTRATOS DE FIDEICOMISO. EL INVERSIONISTA
POTENCJAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA
TOTALIDAD DE LA INFORMACION_ CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO
INFORMATIVO, ASI COMO EL, CONTRATO DE FIDEICOMISO.

b. Fidecomiso en la Republica de Panam4
1. Ley de Constitucion

El Fideicomiso de Garantia ha sido establecido de conformidad con las leyes de Ja Repiiblica de Panamsd,
particutarmente de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecientos
ochenta y cuatro (1984), segiin la misma ha sido modificada por Ley No. veintiuno (21) de diez (10) de mayo de
dos mil diecisiete (2017). El domicilio del Fideicomiso de Garantia estard ubicado en las oficinas principales del
Fiduciario, actnalmente ubicadas en MMG Tower, Piso 22, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del
Este, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

2. Lugary Fecha

El Fideicomiso de Garantfa se suscribird y constituird en la ciudad de Panam4, Republica de Panamd, en la fecha
que establezcan para tal fin las partes interesadas.

]
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3. Fideicomitentes

Los Fideicomitentes del Fideicomiso de Garantia serdn: (A) el Emisor, a saber, Marevalley Corporation, una
sociedad organizada de acuerdo a las leyes de la Repuiblica de Panamd e inscrita mediante Escritura Pdblica No.
8,612 de 13 de agosto de 2004, de la Notaria Tercera del Circuito, inscrita a la Ficha No. 460679, Documento
Redi No. 657579 de la Seccién Mercamil del Registro Publico de la Repuiblica de Panamd, y (B) Instacredst,
S.A. una sociedad organizada de acuerdo 2z las Jeyes de la Repiiblica de Panamd e inscrita mediante Escritura
Piblica No. 8,085 de 4 de julio de 2006 de la Notaria Tercera del Circuito inscrita a la Ficha 531322,
Documento Redi No. 987128 de la Seccién Mercantil del Registro Piblico de la Repiblica. Los bienes objeto
del Fideicomiso de Garantia son propiedad de dichos Fideicomitentes. Los datos de contacto de los
Fideicomitentes son los siguientes:

MAREVALLEY CORPORATION
Panami Pacifico, Business Park
Edifico 3845, Oficsna 102
Panamad. Repiblica de Panama
Teléfono: (507) 300-6700
José Daniel Miranda: jmirandaf @instacredii.com
hups://www.instacredit.cony

INSTACREDIT, S.A.
Panama Pacifico. Business Park
Edifico 3345, Oficina 102
Panamd, Repablica de Panami
Teléfono: (307) 300-6700
losé Daniel Miranda: jmirandaf @instacredit.com




https:///www anstacredit.com/

4, Fiduciario

El Fiduciario del Fideicomiso de Garantia es MMG Bank Corporation, la cual estd debidamente autorizada para
ejercer el negocio fiduciario en la Repuiblica de Panama en virtud de la resolucién SBP-FID-0009-2013 de 14 de
junio de 2013, expedida a su favor por la Superintendencia de Bancos de Panama. Los datos de contacto del
Fiduciario son {os siguientes:

MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panamd, Repiiblica de Panamé
Teléfono: (507) 265-7600, Fax: (507) 265-7601
Marielena Garcia Maritano: mariclena.emaritano @mmgebank.com

https://www.nimgbank.com

El Fiduciario del Fideicomiso de Garantia no ha sido objeto de sancién en firme alguna por parte de su entidad
supervisora.

5.  Beneficiarios

Los Beneficiarios del Fideicomiso de Garantia son los Tenedores Registrados y el Agente de Pago, asi como sus
respectivos sucesorgs y cesionarios, y cualguier otra persona a favor de quien el Fideicomiso garantiza pagos,
incluyendo al Fideicomitente como beneficiario residual. en este ditimo caso. sélo en }a medida en que se
hubieren cancelado, en su totalidad, 1as Obligaciones Garantizadas.

6. Partes Relacionadas

No existe relacién entre el Emisor y el Fiduciario, sociedades afiliadas o subsidiarias del Fiduciario ni la
persona controladora det Fiduciario, salvo por la relacién que existird entre el Emisor y el Fiduciario como
resultado del servicio de agencia de pago, registro y transferencia de valores y el servicio de colocacion de los
Bonos en mercado primario que MMG Bank Corporation le prestara al Emisor bajo la presente oferta publica.
El Emisor fungird como Fideicomitente y Administrador de los Bienes Fiduciarios del Fideicomiso de Garantia
de 1a Emisi6n.

7. Qbligaciones Pendientes

Ni e] Emisor ni sus sociedades afiliadas, subsidiarias o persona controladora tienen obligaciones pendientes con
¢] Fiduciario ni alguna de sus afiliadas, subsidiarias o persona controladora. Ni el Fiduciario ni alguna de sus
subsidianas, afiliadas o persona controladora es tenedor de valores del Emisor actualimente ni existe intencién
de que sean tenedores de los Bonos objeto de esta oferta publica. salvo por MMG Bank Corporation la cual
podra ser tenedora de los Bonos en nombre propio o para beneficio de sus clientes.

8. Propadsito del Fideicomiso
El propésito principal del Fideicomiso es el de crear un patrimonio separado con los Bienes Fiduciarios con el

fin de garantizar a los Beneficiarios el cumplimiento de las siguientes obligaciones (en lo sucesivo. las
“Obligaciones Garantizadas™):




(a) (Pago de Deudas y Cumplimiento de Obligaciones). El pago puntual y completo de todas las deudas
(incluyendo, sin limitacién, capital, intereses, intereses moralorios. indemnizaciones, comisiones, honorarjos y
gastos) y el cabal cumplimiento de todos los términos, condiciones, obligaciones y acuerdos. contraidos o que
en el futuro contraiga e} Emisor y el Fideicomitenie con los Beneficiarios en virtud de las Series Garantizadas y
el Contrato de Fideicomiso, asi como los derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos,
extensiones, renovaciones o reemplazos de los mismos;

(b) (Gastos de Conservacién). El pago puntual y completo por parie del Emisor y el Fideicomitente de
todos los gastos y obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario o el Agente de Pago en virtud
de jos Documentos de la Emisidn con el fin de conservar. proleger, administrar, custodiar, reemplazar, sustituir
y adicionar los Bienes Fiduciarios. incluyendo, sin limitacién, primas de seguro, impuestos, tasas,
contribuciones, gastos de honorarios de abogado. gastos notariales y gastos de registro; y

(¢c) (Gastos de Ejecucién). E] pago puntual y completo por parte del Emisor y el Fideicomitente de todos los
gastos y obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario o el Agente de Pago para hacer cumplir
o ejecutar, ya sea en forma judicial o extrajudicial, las obligaciones y compromisos a Jos que se refieren los
parrafos (a) y (b) anteriores, y para defender los derechos del Fiduciario y de los demads Beneficiarios confersdos
en los Documentos de la Emisién, incluyendo, sin Jimitacién. los gastos de peritos, los gastos de abogados, las
costas y otros gastos judiciales y fianzas.

9. Naturaleza

El Fideicomiso de Garantia es irrevocable, puro y simple. El Fideicomiso de Garantia es oneroso y el Fiduciario
cobrard una comisién anual que serd pagada por ¢l Fideicomitente.
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10. Bienes Fiduciarios

Los Bienes Fiduciarios son todos aquellos dineros, bienes y derechos que. de tiempo en tiempo, sean
traspasados al Fiduciano, por el Fideicomitente y/o el Emisor, y sean previamente aceptados por ¢l Fiduciario
para gue gueden sujetos al Fideicomiso, y los que se deriven de éstos. incluyendo, sin limitacién, los siguientes
(los "Bienes Fiduciarios™):

1. Una suma inicial de mil Délares (US$1,000.00), fondos €stos que serdn depositados en la Cuenta
del Fideicomiso y cualquier otra suma de dinero en efectivo que, de tiempo en tiempo, se transfiera
en fideicomiso;

in. Los Créditos Cedidos, junto con cualesquiera Nuevos Créditos Cedidos, de tiempo en tiempo, que
el Fideicomitente cederd y traspasard al Fiduciario en cumplimiento de las obligaciones adquiridas
por el Fideicomitente bajo los Bonos de las Series Garantizadas y el Contrato de Fideicomiso
(incluyendo los réditos derivados de los Créditos Cedidos dados en fideicomiso):

1. Los dineros depositados de tiempo en tiempo en la Cuenta del Fideicomiso, incluyendo e} Aporte
por Declaracién de Vencimjento Anticipado;
. Los dineros, bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiducianios. incluyendo los dineros que se

obtengan de cualquier ejecucion de los tramites o cobro de sumas adeudadas bajo Créditos cedidos
mediante los Contratos de Cesién, de conformidad con los 1érminos del Contrato de Fideicomiso
por razén de Ja venta. canje. traspaso. disposicion, vso, cobro o cualquiera otra razdn; y

V. Cualesquiera otros bienes que. de acverdo a instrucciones que el Fideicomiiente e presente al
Fiduciario. de tiempo en tiempo, se incorporen al Fideicomiso de conformidad con sus términas.

El Emisor declara bajo juramento que los Bienes Fiduciarios que son aportados directamente por el
Fideicomitente tienen y tendrdn un arigen licito y en especial no provienen ni provendran de ninguna actividad
relactonada con el cultivo. fabricacion, almacenamiento, transporte o trafico ihcito de sustancias ilicitas, ni
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armas. Ademds declara, asi misino bajo juramento, que la constitucidn del Fideicomiso no tiene un objetivo ni
causa ilicita; que el Fideicomitente es ¢l propietario. o sus accionistas son los propietanios, libres de gravamenes
y con derecho a disponer, de los Bienes Fiduciarios que por este medio traspasa o grava a favor del Fideicomiso,
y que su traspaso o gravamen no se hace en fraude de terceros; y, al contrario, declara que la causa del presente
acto juridico es la de concebir al Fideicomiso como el medio viable para alcanzar la finalidad deseada. Sin
embargo, en caso que se inicien contra el Emisor o el Fideicomitente investigaciones relacionadas con las
mencionadas actividades ilicitas, el Fiduciario queda desde ahora expresa e trrevocablemente autorizado para
proporcionar a Jas autoridades competentes las informaciones que é€stas demanden, comunicdndoselas
igualmente al Fideicomitente.

El Fideicomitente se compromete en el Contrato de Fideicomiso a entregar cualesquiera sumas de dinero, parte
de los Bienes Fiduciarios segiin esta seccién o cualesquiera sumas que deban ser aportadas o pagadas en virtud
del Fideicomiso, al Fiduciario mediante ACH, trans{erencia electrénica de fondos y/o mediante dep6sitos de
cheques en la Cuenta del Fideicomiso que corresponda.

11, Cobertura de Garantia

Verificacién de la Cobertura de Garantia. Mensualmente, dentro de los primeros quince (15) dias del mes
inmediatamente siguiente, el Fiduciario expedird y remitird al Agente de Pago, una centificacién del fiduciario
reportando la cantidad de Créditos Cedidos y el saldo insoluto a capital de cada uno de los mismos al cierre del
mes respectivo (el “Certificado de Venficacidn de Cobertura de Garantia”). Para este propésito, el Emisor
deberd entregar al Fiduciario, dentro de Jos primeros diez (10) dias calendario siguientes al cierre de cada mes o
segin sea requerido por el Fiduciario en cualquier otra periodicidad, una certificacién emitida por un contador
publico autorizado confirmando el saldo insoluto a capital de cada Crédito Cedido a Ja fecha de cierre del mes
respectivo.

El Agente de Pago, por su parte, calculard y verificard la Cobertura de Garantia, periédicamente, tomando en
consideracién el contenido del Centificado de Verificacién de Cobertura de Garantia a que se refiere este literal,
junto a todas las demds garantfas que amparen cada Serie Garantizada, en los plazos y en los términos
establecidos en los Bonos y en los demds Documentos de la Emision.

12. Traspaso de Bienes Fiduciarios

El Emisor y el Fideicomitente contardn con un plazo miximo de sesenta (60) dias calendarios contados a partir
de la Fecha de Oferta Respectiva de la Serie Garantizada con el Fideicomiso, para aportar al Fideicomiso fondos
liquidos y disponibles en la Cuenta del Fideicomiso y/o ceder Créditos Cedidos suficientes al Fideicomiso y asi
cumplir con la Cobertura de Garantia.

El Fiduciario deberd notificar por escrito al Emisor. al Fideicomitente, al Agente de Pago y a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4, cuando tenga conocimiento de que el Fideicomitente ha
incumplido con su obligacién de traspasar en fiducia los Créditos Cedidos segdn lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso.

13. Patrimonio Separado

Los Bienes Fiduciarios constituirin un patrimonio separado de los biencs propios del Fiduciario y del Emisor
para todos los efectos legales y, en consecuencia. no podrin ser secuesirados ni embargados, salvo por
obligaciones incurridas o por danos causados con ocasidn de la ejecucidn del Fideicomiso, o por terceros
cuando dichos Bienes Fiduciarios se hubieren traspasado o retenido con fraude y en perjuicio de sus derechos.
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14. Remuneracién del Fiduciario

El Emisor y el Fideicomitente pagardn al Fiduciario una comisién por la suma de cero punto veinticinco por
ciento (0.25%) anual sobre los Bonos de Series Garantizadas emitidos y en circulacién con un maximo anual de
veinticinco mil D6lares (US$25.000.00). La comisidn se pagara con periodicidad mensual. En caso de darse uno
o més Eventos de Incumplimiento, que los mismos no sean subsanados y que el Emisor y el Fideicomitente no
realicen el Aporte por Declaracidn de Vencimiento Anticipado, la comisién del Fiduciario serd de hasta el dos
por ciento (2%) anual del valor de los activos netos de los Bienes Fiduciarios que sean parte del proceso de
ejecucién, pagaderos a partir de la fecha de expedicién de una Declaracién de Vencimiento Anticipado.

15. Gastos del Fideicomiso

El Emisor y el Fideicomitente se comprometen ademds a pagar al Fiduciario, a requerimiento de éste, todos
aquelios costos y gastos en que incurra el Fiduciario en el cumplimiento de sus obligacjiones bajo el
Fideicomiso, incluyendo. sin linutacién, los honorarios de abogados, asesores, agentes, apoderados,
mandatarios, contratistas, auditores, consultores, asesores, casas de valores, bolsas de valores, que contrate el
Fiduciario: todos los gastas relativos a la sustitucién del Fiduciano, al traspaso de bienes al Fideicomiso, al
retiro o canje de Bienes Fiduciarios del Fideicomiso, a la inversién de Bienes Fiduciarios, al cobro de los Bienes
Fiduciarios, a la conservacién de los Bienes Fiduciarios, la disposicién de Bienes Fiduciarios y a la constitucién,
reforma y terminacién del Fideicomiso: y todos los impuestos (incluyendo impuesto de timbre, en caso que
aplique), tasas, contribuciones, derechos de registro y gastos notariales que se causen por razén de la ejecucién
de lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso.

16. Remocién y Nombramiento del Fiduciario

El Fiduciario sélo podrd ser removido de su cargo por el Agente de Pago (siguiendo instrucciones de una
Mayoria de Tenedores), mediante notificacién escrita (a) en forma inmediata (1) si incurre en culpa grave, dolo o
fraude en el desempeno de sus responsabilidades como Fiduciario bajo el Fideicomiso, (ii) si deviene insolvente
0 es declarado en estado de liquidacién forzosa. reorganizacién u otro estado similar, (ii1) si es liquidado o
disuelto, (iv) si se cancela su licencia fiduciaria, (v) si el Fiduciario no puede cumplir con las obligaciones
contraidas en el Fideicomiso por causa imputable al Fiduciario; o (b) con sesenta (60) dias calendario de
anticipacién por cualquier otra causa s1 asi lo determina el Agente de Pago (siguiendo instrucciones de una
Mayorfa de Tenedores), o si el Fideicomitente solicita su remocidn, sujeto a la aprobacién de una Mayoria de
Tenedores. Dentro de dicho plazo. el Fideicomitente tendrd 1a obligacién de designar por escrito, un nuevo
fiduciario, el cual podrd ser un banco o un fiduciario autorizado para ejercer el negocio de fideicomiso en
Panami. Tal decisién serd notificada al Fiduciano, a la Superintendencia del Mercado Valores de Panamad y al
Agente de Pago. En adicién a4 lo anterior, tanto el Fideicomitente como los Beneficiarios tendran derecho de
remover judicialmente al Fiduciario de acuerdo al modo y las causales previstas en los articulos treinta (30) y
treinta y uno (31) de la Ley uno (1) de mil novecientos ochenta y cuatro (1984), segin la misma ha sido
modificada por Ley veintiuno (21) de diez (10) de mayo de dos mil diecisiete (2017). No obstante lo anterior, la
remocion del Fiduciario no serd efectiva bajo ningdn motivo hasta que se haya nombrado un nuevo fiduciario y
el mismo haya aceplado dicho cargo. En caso de renuncia o en caso de la designacién de un nuevo fiduciario, el
Fiduciario deberd entregar al Fideicomitente y al nvevo fiduciario (oda ta documentacidn relacionada con la
gestion prestada, incluido un reporte de Jos dineros inicialmente recibidos y Jos Bienes Fiduciarios a la fecha de
sustitucion, previa deduccién de los honorartos. gastos y costos debidos al Fiduciario por razén de la prestacién
de sus servicios,

[7. Renuncia del Fiduciario

El Fiduciario podré renunciar ¢n cralquier momento, con o $in causa, siempre que proporcione aviso por escrito
de no menos de sesenta (60) dias calendarios al Fideicomitente y al Agente de Pago, quien a su vez notificard a




los Tenedores Registrados. En caso de renuncia del Fiductano, el Agente de Pago (siguiendo instrucciones de
una Mayoria de Tenedores) deberd, dentro del plazo antes indicado, designar un nuevo Fiduciario (en lo
sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™), el cual deberd ser una entidad con licencia que le permita llevar a cabo
negocio de fiduciario en la Republica de Panamd y que cuente con una licencia bancaria general o tenga una
afiliada con licencia bancaria general, con oficinas en la ciudad de Panama. En caso de que no se designe un
Fiduciario Sustituto que acepte dicho encargo dentro del plazo antes indicado. el Fiduciario saliente podrd
designar a su sucesor, el cual deberd contar con las caracteristicas antes indicadas, aceptando desde ya el
Fideicomitente, los honorarios que cobre dicho Fiduciario Sustituto. A partir del momento en que el Fiduciario
Sustituto acepte la designacion de Fiduciano, el Fiduciario Sustituto sucederd y lendrd todos los derechos,
poderes, privilegios y deberes que correspondian al Fiduciario saliente y éste quedara liberado de sus deberes y
obligaciones previstas en el Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto deberd otorgar un documento mediante el cual
asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones del Fideicomiso, o en aquellos términos
aceptables al Agente de Pago. No obstante Jo anterior, la renuncia del Fiduciario no sera efectiva bajo ningin
motivo hasta que se haya nombrado un nuevo fiduciario y el mismo haya aceptado dicho cargo. En caso de
renuncia o en caso de la designacién de un nuevo fiduciario, el Fiduciario deberd entregar al Fideicomitente y al
nuevo fiduciario toda la documentacién relacionada con la gestién prestada, incluido un reporte de los dineros
inicialmente recibidos, y los Bienes Fiduciarios a la fecha de sustitucién, previa deduccién de los honorarios,
gastos y costos debidos al Fiduciario por razén de la prestacién de sus servicios. En caso de renuncia del
Fiduciano, cualquier gasto que sea generado por este motivo para la iransferencia del patrimonio del
Fideicomiso al nuevo Fiduciario Sustituto, serd deducido de los Bienes Fiduciarios. En caso de que no se pueda
designar un Fiduciario Sustituto de conformidad con esta Seccién, el Fiduciario deberd comunicar dicha
situacién a los Tenedores Registrados y a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd.

18. Obligaciones y Responsabilidades del Fiduciario

» Mensuvalmente. dentro de los primeros quince (15) dias calendarios del mes inmediatamente siguiente,
el Fiduciario expedird y remitird al Agente de Pago, una certificacién del fiduciario reportando los
Bienes Fiduciarios cedidos incluyendo la cantidad y el saldo insoluto a capital de tos Créditos Cedidos
al cierre del mes respectivo (el “Centificado de Bienes Fiduciarios™) el cual formara parte integral del
Cenificado de Patrimonio Administrado, emitido por el Agente de Pago. Para este propésito, el
Fideicomitente deberd entregar al Fiduciario, dentro de los primeros diez (10) dias calendario siguientes
al cierre de cada mes o segln sea requerido por el Fiduciario en cualquier otra periodicidad, una
certificaci6n emitida por un contador publico autorizado confirmando el saldo insoluto a capital de cada
Crédito Cedido a la fecha de cierre del mes respectivo.

o El Agente de Pago. por su parte, calculard y verificard 1a Cobertura de Garantia. periédicamente, basado
en el contenido del Certificado de Bienes Fiduciarios y el saldo insoluto a capital de los Bonos, junto a
todas las demds garantias que amparen cada Serie Garantizada, en los plazos y en los términos
establecidos en los Bonos y en los demds Documentos de Ja Emisi6n.

o Trimestralmente, dentro de los primeros treinta (30) dias posteriores al cierre de cada trimestre, el
Agente de Pago. entregars al Fideicomitente, una certificacion de los Bienes Fiduciarios, saldo nsoluto
a capital de los Bonos y de Ja Cobertura de Garantia, que cumpla con los parametros establecidos por la
Superintendencia del Mercado de Valores mediante el articulo 3-A del Acuerdo No. 18-2000 de 11 de
octubre de 2000 y circulares vy disposiciones reglamentarias, seglin dichas normas y circulares sean
modificadas de tiempo en tiempo, (el “Certificado de Patrimonio Administrado”), basindose en el
contenido del Ceruficado de Bienes Fiduciarios emitido por el Fiduciario y el saldo insoluto a capital de
los Bonos y adjuntdndolo como parte integral de dicho centificado, los cuales deberdn ser presentados
por el Fideicomitente como parte del Informe de Actualizacion Anual (IN-A) v el Informe de
Actualizacién Trimestral (IN-T) de) Emisor.

53 /




o Queda entendido que si Ja Cobertura de Garantia se viera desmejorada. conforme asi lo informe el
Agente de Pago al Fiduciario, debido a que los Bienes Fiduciarios reportados al Agente de Pago
mediante el Cenificado de Bienes Fiduciarios. no sean suficientes para cumplir con la misma y el
Enmisor no subsane tal insuficiencia en los plazos establecidos bajo este contrato de fideicomiso, el
Fiduciario deber4 notificar sobre dicha situacidn a la Superintendencia del Mercado de Valores y la
Bolsa Latinoamericana de Valores a mas tardar dentro de los primeros cinco (5) dias desde a fecha en
que el Agenie de Pago lo solicite.

¢  Trimestralmente. dentro de los primeros treinta (30) dias calendario posteriores a la termjnacién de cada
trimestre y a la terminacién del Fideicomiso, el Fiduciario entregard al Fideicomstente y al Agente de
Pago una rendicién de cuentas por medio de Ja presentacién de un inforime que contendrd lo siguiente:
(1) histado de los bienes que han sido transferidos y se encuentren afectados con Fideicomiso y del valor
de éstos al cierre del afio a que se refiere el reporte; (i1) gastos y costos ocasionados durante la
prestacidn de los servicios; (i) suministro de informacién a tenedores registrados o sus representantes;
(iv) método de informacién a los tenedores sobre el incumplimiento de las obligaciones del
Fideicomitente; y (v) constitucién y perfeccionamiento de los Bienes Fiduciarios.

s Dentro de los sesenta (60) dias calendarios contados a partir del cierre de afio fiscal de! Fideicomitente,
el Fiduciario entregard al Fideicomitente los estados financieros anuales auditados del Fideicomiso, los
cuales deberdn ser presentados como parte del Informe de Actualizacion Anual (IN-A) del
Fideicomitente.

(a) El Fiduciarnio ejecutari sus funciones con diligencia, pero s6lo sera responsable ante el Fideicomitente y
los Beneficiarios en caso que medie culpa grave o dolo de su parte.
(b) El Fideicomitente y Jos Beneficianos, reconocen que el Fiduciario o empresas Afiliadas a éste, pueden

ser acreedoras del Fideicomitente (incluso, Beneficiarios del Fideicomiso) y por este medio aceptan que el
Fiduciario y sus empresas Afiliadas debidamente acreditadas como tales, podrédn ejercer todos los derechos que
les correspondan en su condicién de acreedores (incluyendo los que le corresponden como Beneficiarios del
Fideicomiso) o por razén de dichas relaciones comerciales sin verse dichos derechos afectados o restringidos
por motivo de la relaci6n fiduciaria establecida en el Fideicomiso.

(c) En e! cumplimiento de sus deberes y obligaciones. el Fiduciario podrd acluar directamente o por
conducto de agentes, apoderados o mandatarios (y podra delegar poderes y potestades discrecjonales en ellos), y
el Fiduciario no serd responsable por la conducta de dichos agentes, apoderados o mandatarios, siempre que el
Fiduciano no haya actuado con culpa grave o dolo. El Fiduciario y sus empresas Afiliadas podrdn prestar
servicios al Fideicomiso y cobrar por dichos servicios, siempre que los mismos sean cobrados en términos
comercialimente razonables (“arm’s length™).

(d) EJ Fiducianio no tendrd ninguna obligacién de acatar instrucciones que le impartan el Fideicomutente, e)
Agenie de Pago o los Beneficiarios si, en la opinién del Fiduciario, el cumplimiento de dichas instrucciones (i)
resultaria en Ja violacién de alguna ley, reglamento u orden judicial o de una autoridad, (1i) violaria los t€rminos
y condiciones del Contrato de Fideicomiso y/o sus contratos accesorios, y/o alguno de los Documentos de la
Emisién, (i) expondria al Fiduciario a responsabilidad v obligacién personal o le acarrearia algdn perjuicio, o
(iv) requenria que e} Fiduciario incurriera en gastos si no existen fondos suficientes en el Fideicomiso para
hacerle frente a jos mismos.

(e) El Fiduciario podri solicitar instrucciones, en cualquier momento, a fos Tenedores Registrados a través
del Agente de Pago, con respecto a cualquier accidn que deba tomar por razén de los términos del Contrato de
Fideicomiso; quedando liberado el Fiduciarnio de toda responsabilidad en caso de actuar de confornvdad con
dichas instrucciones, asi como de cualquier dado o perjuicio que pueda producirse por la demora en tomar dicha
accion mientras el Fiduciario obtiene instrucciones de los Tenedores Registrados.

(N E! Fiduciario podrd fundamentarse concluyentemente en. y quedari protegido al actuar o dejar de actuar
en base 4, y no estara obligado a realizar una investigacion de los hechos o asuntos indicados en una resolucién,
certificado. declaracién, instrumento, opinién. informe, aviso, solicitud. consentimiento. orden, nota. certificado
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de representante, garantia u otro papel o documento gque €l razonablemente crea que es auténtico y que
aparentemente ha sido firmado o presentado por la(s) Persona(s) apropiada(s); disponiéndose que €l Fiduciario

podrd (aunque no tendrd ningin deber de) hacer la averiguacién o investigacién segin él determine apropiado y,
en relaci6n con ello, podrd (personalmente o por medio de un agente o apoderado) examinar los libros, registros
y oficina(s) del Fideicomitente.

) El Fiduciario podrd divulgar la informacién que, por ley o regulacién, orden judicial o admunistrativa,
decision sobre fallo u obligacién legal tenga ta obligacién de divulgar;

(h) Nada en el Contrato de Fidecomiso requiere que el Fiduciario gaste o armesgue sus propios fondos o de
otro modo incurra en obligacién financiera en cuanto a la ejecucion de sus deberes o en el ejercicio de sus
derechos o poderes de conformidad con los Documentos de la Emisidn;

(1) Como una condicidén para tomar o dejar de tomar alguna accién conforme al Contrato de Fideicomiso. el
Fiduciano podréa consultar con abogados de su eleccién, y la asesoria u opinidn escrita de los abogados serd una
proteccidn de éste freme al Emisor, al Fideicomitente y los Tenedores Registrados respecto de la accién tomada
o dejada de tomar por €l conforme a este documento de buena fe y con fundamento en ella;

) Para todos los efectos bajo este Contrato de Fideicomiso, no se considerard que el Fiduciario ha sido
notificado o tiene conocimiento de Ja ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, a menos que un aviso escrito
sea realmente recibido por el Fiduciario det Agente de Pago;

(k) El Fiduciario administrard, directa o indirectamente, los Bienes Fiduciarios para el beneficio de los
Beneficiarios. El Fiduciario se reserva el derecho, y asi lo acepta e] Fideicomitente, para nombrar o designar, a
costo del Fideicomitente, a un tercero, a fin de que este dllimo administre los Bienes Fiduciarios sujeto a los
términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso.

1)) E) Fiduciario deberd Garantizarle al Fideicomitente la debida tenencia de los Bienes Fiduciarios para los
fines aqui establecidos.
(m) El Fiduciario mantendrd en beneficio de los Beneficiarios, mientras existan Bonos emitidos y en

circulacién, los Bienes Fiduciarios en propiedad fiduciaria.

(n) Todas las obligaciones incurridas por el Fiduciario, en el ejercicio de sus funciones como fiduciario del
Fideicomiso, serdn obligaciones serén de medio y no de resultado, y ademds serdn obligaciones exclusivas del
Fideicomiso por las cuales el Fideicomiso deberd responder unica y exclusivamente con los Bienes Fiduciarios
y no con otros activos del Fiduciario. Con excepcidn de las obligaciones que figuran en el Contrato de
Fideicomiso, el Fideicomiso no podré contraer deudas y solamente podra incurrir en obligaciones que en su
opinién sean necesarias para cumplir con los propésitos de el Fidetcomiso.

(0) Las indemnizaciones contenidas en esta seccién sobrevivirdn a la renuncia o remocién del Fiduciario 0 a la
terminacién de) Contrato de Fideicomiso.

19. Sustitucién de Garantias

En caso de que cualquiera de los Créditos Cedidos no cumpla con los Criterios de Elegibilidad (cada uno, un
“Crédito No Elegible”). el Fiduciario deberi comunicar dicha situacién por escrito al Fideicomitente y al
Emisor mediante una notificacién de no elegibilidad (cada una, una “Notificacién de No Elegibilidad”) y el
Fideicomitente deberd proceder a realizar la sustitucién correspondiente y deberé ceder al Fideicomiso. a través
de Cesiones Adicionales y dentro de un plazo no mayor a treinta (30) dfas calendarios después de haber recithdo
del Fiduciario la Notificacién de No Elegibilidad, Nuevos Créditos Cedidos que cumplan con los Criterios de
Elegibilidad. EI Fiduciario por este medio queda debidamente autorizado y facultado para ejecutar y firmar
todos aguellos actos, procedimienlos, escrituras. contratos y documentos que sean requeridos o apropiados para
llevar a cabo dicho reemplazo de Créditos Cedidos. El Fideicomitente sera vesponsable de preparar todos los
documentos necesarios para documentar dichos reemplazos de Créditos Cedidos, y seran a su cargo
cualesquiera honorarios y gastos (incluyendo v no limitado a gastos de asesores legales y gastos registrales) que
canlleven. considerindose gastos fiduciarios conforme a la cldusula 12.2 del Contrato de Fideicomiso.

20. El Administrador vy los Créditos Cedidos




De conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideiconuso, durante la vigencia del Fideicomiso,
Instacredit. S.A.. en calidad de administrador (el "Administrador™) serd el encargado de la administracién,
cobro, contabilidad, recepcién de todos los pagos en virtud de los Créditos Cedidos, aplicacién de las sumas que
reciba de cada Deudor de un Crédito al Crédito de dicho Deudor, de acuerdo con los (érminos y condiciones del
Contrato de Crédito respectivo y, en general, el manejo diario de dichos fondos conforme al negocio del
Fideicomitente. El Administrador serd responsable por mantener la posesién fisica de los expedientes
correspondientes a los créditos. Hasta tanto no se emita una Notificacidn de Evento de Incumplimiento, el
Administrador podrd continuar ejerciendo sus funciones. A panir de la fecha en la cval se emita una
Notificacién de Evento de Incumphmiento y asi lo instruya el Agente de Pago, el Fiduciario podrd, por si
mismo o por medio de un tercero designado por éste, reemplazar al Administrador y subrogarse en la posicién
de éste, y podré requerir que todos los pagos en virtud de los Créditos Cedidos sean transferidos y pagados
directamente a Ja Cuenta del Fideicomiso para que. a partir de dicha fecha, todos los pagos de las contrapartes
de! Fideicomitente bajo los Contratos Cedidos sean hechos directamente a Ja Cuenta del Fideicomiso.

21. Facultades de Administraciéon del Fiduciario

En el desempefio de su cargo, el Fiduociario tendrd el derecho a ejercer todos los derechos, acciones y
privilegios, que, segin sea el caso, le correspondan como acreedor de los Créditos Cedidos, incluyendo, el
derecho de cobrar los Créditos Cedidos, determinar el mecanismo y Jas politicas de imputacion de los pagos,
permitir la constitucion de gravamenes adicionales pero subordinados al correspondiente Crédito Cedido y sobre
los bienes que garantizan los Créditos Cedidos, iniciar acciones judiciales y extrajudiciales de cobro de los
Créditos Cedidos, y administrar los que respaldan los Créditos Cedidos, de haberlos. No obstante o anterior, el
Fiduciario le delega al Administrador el ejercicio de estos derechos para que este dltimo administre los Créditos
Cedidos. Para efectos de lo anterior, el Fiduciario celebrard un contrato de administracién y servicio de los
Créditos Cedidos, (en adelante el “Contrato de Administracién”). Los Créditos Cedidos serdn asi administrados
usando y siguiendo los mismos estiandares. criterios, politicas, pricticas y procedimientos empleados por el
Fideicomitente en el manejo y administracién de sus propias acreencias y negocios. EI Administrador, tendrd el
derecho de iniciar gestiones judiciales o extrajudiciales u otras acciones que considere necesarias para el cobro
de los Créditos Cedidos morosos. El Fiduciario podrd (erminar ta delegacién de los derechos antedichos
otorgada al Administrador. Dicha remocién no podrd ser efectiva hasta tanto el Fiduciarnio asuma Ja
administracién de los Créditos Cedidos o haya contratado los servicios de administracién de un nuevo
administrador.

22. Cuenta del Fideicomiso

El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abrird y mantendrd en todo momento durante
Ja vigencia del Fideicomiso una cuenta bancaria Ja cual podrd ser de ahorro o corriente (la “Cuenta_del
Fideicomiso™). en la cual se depositardn }os fondos que reciba el Fiduciario, de tiempo en tiempo, como parte de
los Bienes Fiduciarios conforme a lo estipulado en el Contrato de Fidcicomiso, incluyendo, sin Jimitacién,
cualesquiera otros fondos que en cualguier momento sean transferidos al Fiduciario conforme a los términos de
del Contrato de Fideicomiso. para que gueden sujelos a lo eslablecido en el Fideicomiso.

E} Fiduciario por este medio queda autorizado para suscribir todos los documentos necesarios para la apertura y
manejo de la Cuenta del Fideicomiso asi como cualquier otra cuenta o subcuenta que posteriormente se reguiera
para el manejo, administracion y ejecucion del Fideicomiso. La Cuenta del Fideicomiso. y coalquier otra cuenta
que sea abierta por el Fiduciario posteriormente serd, cada una. abierta con el dnico propésito de satisfacer los
propdsitos del Fideicomiso y serd cerrada prontamente tras la terminacién del Fideicomiso, de acuerdo con las
estipujaciones de la Seccion diecisiete {17) del Contrato de Fideicomiso. Adicionalmente, el Fiduciano queda
autorizado para ser firmante autorizado a (in de poder girar contra dichas cuentas de conformidad con jo
establecido en el Fideicomiso.



23.  Disposicion de los fondos de 1a Cucnta del Fideicomiso

(A) Antes de una Notificacién de Evento de Incumplimiento: Mientras no se haya emitido una Nolificacién
de Evento de Incumplimiento, el Fiduciario utilizara los fondos disponibles en la Cuema de Fideicomiso (menos
¢l Saldo Minimo y los costos de transferencia, en caso que apliquen) para pagar, siempre que haya fondos
suficientes en la Cuenta del Fideicomiso y hasta donde alcuncen, todas las comisiones, honorarios, gustos e
indemnizaciones que el Emisor y el Fideicomitente deban pagar en cualquier concepto. pero haya dejado de
pagar de forma oportunag, y en este orden de prioridad: (i) al Fiduciario; y (ii) al Agente de Pago, de conformidad
con los érminos de los Documentos de la Emisién.

(B) Una vez emitida una Notificacion de Evento de Incumplimiento: Una vez se haya emitido una
Notificacién de Evento de Incumplimiento, el Fiduciano utilizard Jos fondos en ese momento depositados en la
Cuenta del Fideicomiso, de conformidad con lo dispuesto en 1a siguiente seccidn:

Incumplimiento y Ejecucion.
Notificacién de Incumplimiento v Declaracién de Vencimiento Anticipado.

(a) Salvo en caso de dispensa otorgada por los Tenedores Registrados de confonmidad con los términos del
Prospecto Informativo y {os Bonos, en caso de que ocurriesen uno o mas Eventos de Incumplimiento, el Agente
de Pago, actuando en nombre y representacién de los Tenedores Registrados de los Bonos, enviard al Emisor, al
Fideicomitente, los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panam4, y a la
Boisa Latinoamericana de Valores, S.A., con copia al Fiduciario, una notificacién escrita de Evento de
Incumplimiento (la “Notificacién de Evento de Incumplimiento™). Dicha Notificacién de Evento de
Incumplimiento deberd indicar el Evento de Incumplimiento que haya ocurrido y, de ser aplicable, el periodo de
cura establecido en el Prospecto Informativo para subsanar el mismo.

(b) Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del periodo de cura aplicable estabiecido en el
Prospecto Informativo (st fuese el caso), el Agente de Pago, actuando en nombre y representacién de los
Tenedores Registrados de los Bonos. enviard al Emisor, al Fideicomitente, a los Tenedores Registrados a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd, y a Ja Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., con copia
al Fiduciario, una notificacién escrita declarando ¢l vencimiento anticipado de los Bonos y dando inicio a la
ejecucion de las garantias (la “Declaracidn de Vencimiento Anticipado™) vy, por consiguiente, el Fiduciano
procederd, sin necesidad de comunicacidn adicional y de conformidad con lo establecido en las sub-secciones
siguientes, a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias 0 convenientes para
ejecutar los Bienes Fiduciarios a fin de liquidar los mismos y proceder a distribuir los fondos disponibles segin
Jo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso con el propésito de cumplir con las Obligaciones Garantizadas. La
comunicacién de una Declaracién de Vencimiento Anticipado serd efectiva en su fecha de expedicidén y, en
virtud de la misma. Jas Obligaciones Garantizadas que se derivan de los Bonos y de los demds Documentos de la
Emisién se constituirdn autométicamente, sin que ninguna persona deba cumnplir con ningiin otro acto,
notificacién o requisito. en obligaciones de plazo vencido.

(c) En caso de que se emuta una Declarac)én de Vencimiento Anticipado de conformidad con lo dispuesto en el
Fideicomiso el Agente de Pago le solicitard al Emisor y al Fideicomitente que realicen, de conformidad con lo
dispuesto en la Seccidn seis punto dos (6.2) del Contralo de Fideicomiso, un aporle extraordinario de dinero en
efectivo al Fideicomiso por el monto que sea necesario para pagar la suma que, en la fecha de expedicién de la
Declaracién de Vencimiento Anticipado. represente el valor de las Obligaciones Garantizadas, incluyendo. pero
sin limitarse, al capilal adeudado de tos Bonos emitidos v en circulacién de las Series Garantizadas, tos intereses
devengados por los mismas, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras
sumas adevdadas por el Emusor y el Fideicomitente al Fiduciario y/o a los Tenedores Registrados de los Bonos a
dicha fecha (el "Aporte por Declaracién de Vencimiento Anticipado’™).




{d) Una vez inicie Ja ejecucion, el Agente de Pago le entregard al Fiduciario, de conformidad con lo establecido
en ¢l Contrato de Agencia, una certificacién que contenga la identidad y los datos de contacto de los Tenedores
Registrados para efectos de solicitarles instrucciones. en Jos casos en Jos que el Fiduciario deba actvar por
instrucciones de los Tenedores Registrados durante el proceso de ejecucién.

Aporte por Declaracién de Vencimiento Anticipado.

Desde la entrega de una Declaracién de Vencimiento Anticipado al Fideicomitente y al Emisor, cualguiera de
éstos deberd pagar al Fiduciario el Aporte por Declaracidon de Vencimiento Anticipado. Una vez efectuado e)
requerimiento antes indicado, el Emisor y el Fideicomitente estaran solidariamente obligados a realizar el pago
antes mencionado dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes en la Cuenta del Fideicomiso sin importar el
valor de los Bienes Fiduciarios que formen parte del Fideicomiso en ese momento. excepto que el
Fideicomitente y el Emisor podrdn reducir del monto necesario para constituir €] Aporte por Declaracidn de
Vencimiento Anticipado, el momo de dinero en efectivo que se encuentre depositado en las Cuenta del
Fideicomiso en e} momento en que el pago es requerido, y que el Fiduciario no haya indicado que serd utilizado
para el pago de gastos, honorarios y otras cuentas por pagar del Fideicomiso. No obstante, el Emisor y el
Fideicomitente quedan liberados de los pagos aqui contemplados si después de la Declaracidén de Vencimiento
Anticipado pagan 1a totalidad de las Obligaciones Garantizadas. Las sumas que sean pagadas por el Emisor y/o
el Fideicomitente en cumplimiento de esta Seccién. serdn aplicadas para pagar el saldo de las Obligaciones
Garantizadas en el orden de prioridad de pagos establecido en Ja Seccién seis punto cuatro (6.4) del Contrato de
Fideicomiso, y en ningién momento serdn consideradas como ¢e] pago de penalidad alguna.

Facultades.

(A) En caso de que el Emisor ni e Fideicomitente paguen el Aporte por Declaracidn de Vencimiento Anticipado

dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en la que el Emisor o el Fideicomitente haya recibido una

Declaracién de Vencimienio Anticipado, el Fiduciario deberd tomar las siguientes acciones (salvo en caso que

una Mayoria de Tenedores le instruya lo contrario):

(1)  proceder a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias para proteger los
Bienes Fiduciarios y ejecutar los Bienes Fiduciarios y cualquier gravamen, que el Fideicomitente haya
constituido sobre los Bienes Fiduciarios a favor del Fiduciario; y

(1)  enajenar, vender o de otra forma disponer de los Créditos Cedidos (o tomar cualquier otra medida simijar
en relacidn a tales bienes), en los términos y condiciones que el Fiduciario considere, a su solo critero,
como convenientes y sin requerir autorizacidn del Emisor, del Fideicomitente ni de los Tenedores
Registrados, con el propésito de recibir flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los
mismos para cumphr con las Obligaciones Garantizadas.

(B) Solo y iinicamente, en el caso en que el Fiduciario o alguna Afiliada de éste, sea al momento de emitirse una
Declaracidn de Vencimiento Anticipado, Tenedor Registrado de los Bonos de la Serie Garantizada mediante el
Fideicomiso, el procedimiento de enajenacién, venta o disposicién de los Créditos Cedidos a que se refiere
literal (11) de la seccién anterior, deberd realizarse en cumplimiento de las siguientes condiciones:

(1) Recibtda una Declaracidn de Vencimiento Anticipado. y habiendo recibido instrucciones del Agente de Pago
de ejecutar los Bienes Fiduciarios incluyendo los Créditos Cedidos, et Fiduciario procederd a vender, ceder,
traspasar y de cualquiera otra forma disponer de los Bienes Fiduciarios. de forma conjunta, mediante subasta
pdblica o venta privada (de acuerdo a lo dispuesto miis adelante). sin iener que demandar primera el pago al
Fidetcomitente ni al Emysor o dar notificacién o aviso alguno a €stos, por efectivo o bienes. al contado o al
crédito, y por el precio y sujeio a los términos de venta. cesibn. traspaso o disposicion que el Agenle de Pago
determine razonable o Je instruya al Fiduciario. siempre v cuando se cumpla con los requisitos y condiciones
establecidos mds adelante.
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(I1) El Fiduciario deberd proceder mediante subasta publica de conformidad con lo siguiente:

(1) Que, antes de proceder a la venta de los Bienes Fiduciarios, el Fiduciario, actuando con base en las
instrucciones que reciba del Agente de Pago, el Fideicomitente deberin designar cada uno, una empresa
avaluadora de los mismos dentro de los quince (15) Dias Hdbiles siguientes a 1a Declaracién de Vencimiento
Anticipado, entendiéndose que si cumplido dicho plazo el Fideicomitente no hubiere designado su avaluador
independiente, se utilizard dos (2) empresas avalvadoras, designadas por el Fiduciario en base a instrucciones del
Agente de Pago a fin de contar con avalios de dos (2) peritos id6neos e independientes. Los avaluadores
independientes deberan presentar, cada uno, al Fiduciario, dentro de los veinte (20) Dias Hébiles siguientes a la
fecha en que el Gitimo de ellos hubiere sido designado, un avalio de los Bienes Fiduciarios. Sujeto a las reglas
especiales establecidas a continuacién, el Fiduciario utilizard para la venta de fos Bienes Fiduciarios {a media
aritmética de los avalios presentados por ambos evaluadores independientes (el “Valor de Avahio™).

(2) Habiéndose determinado el Valor de Avaldo, procederd con la venta de los Bienes Fiduciarios al valar que
resulte mayor entre (a) el Valor de Avalio y (b) el saldo de las Obligaciones Garantizadas; entendiéndose en
todo caso que ¢l valor usado no puede ser inferior que el Valor de Avalio.

(3) Cumplidos los pasos previstos en los pédrrafos (1) y (2) anteriores, el Fiduciario notificard con cinco (5) Dias
Hibiles de antelacidn al Fideicomitente. el Emisor y al Agente de Pago de la fecha, dia, hora y lugar en que se
hard la primera venta, publica, de los Bienes Fiduciarios (la “Primera Subasta”). Se deberd anuncjar mediante
publicacién de no menos de dos (2) avisos en dos (2) dias distintos y alternados en un dijario de circulacién
nacional, con una anticipacién no menor de diez (10) dias a la fecha de la subasta, contados a partir de la dltima
publicacién. E) precio base al que se ofrecerd en venta inicialmente los Bienes Fiduciarios (et “Precio Base™)
serd el que resulte mayor entre los valores identificados en las sub-secciones (a) y (b) del pérrafo (2) anterior y,
en consecuencia, serdn posturas adrmisibles que puede aceptar el Fiduciario (las “Posturas Admisibles”) aquellas ’
que cubran dicho Precio Base. E} Precio Base deberd también ser comunicado en el anuncio de ]a subasta
descrito en este parrafo, asi como la fecha de la Primera Subasta, los Bienes Fiduciarios a subasiarse y el monto
de los avalGos, en base a informes de avalio que no podrédn tener antigiiedad mayor a cuarenta y cinco (45) dias
calendario de Ja fecha de dicho anuncio. Si sélo se presenta una Postura Admisible en la Primera Subasta, los
Bienes Fiduciarios serdn adjudicados a la persona que haya hecho dicha postura. Si se presentan dos o mids
Posturas Admisibles, se procederd con un periodo de pujas y repujas, y los Bienes Fiduciarios serdn adjudicados,
en definitiva, a la persona que realice la oferta mds alta.

(4) En el evento de que no se presenten Posturas Admisibles en la Primera Subasta antes mencionada, la misma
se considerard desierta y el Fiduciario procedera diligentemente y sin mayor dilacién a convocar una segunda
subasta (Ja “Secunda Subasta™), para Ja cual notificard con cinco (5) Dias Hébiles de antelacién al
Fideicomitente, al Emisor y al Agente de Pago de la fecha, dia, hora y lugar en que se hard ]a Segunda Subasta
de los Bienes Fiduciarios. y se seguirdn las mismas pautas arriba mencionadas, excepto Uinicamente que en esta
Segunda Subasta serd Postura Admisible la que cubra por lo menos el monto menor entre los valores a los que se
refieren las sub-secciones {a) y (b) de} pérrafo (2) de esta Cldusula. El anuncio de la Segunda Subasta debera
hacerse en un plazo no menor de sesenta (60) dias calendarios de la fecha de la Pimera Subasta.

(5) En el evento de que no se presenten Posturas Admisibles en la Segunda Subasta antes mencionada, la misma
se considerara desierta y el Fiduciario procederd a vender Jos Bienes Fiduciarios que el Agente de Pago escoja y
por e) mejor valor que le sea ofertado. El Fiduciario decidird, en base a instrucciones que reciba del Agente de
Pago, en esta instancia cudles ofertas de compra de los Bienes Fiduciarios aceptar y cuales rechazar y no seréa
responsable por dicha decisién. ni por demoras cn la ejecucién de los Bienes Fiduciarios, ni por disminucién en
el valor de los mismos, ni por la insuficiencia del precio recibido por éstos para satisfacer las Obligaciones
Garantizadas o porque se haya recibido un precio inferior al que ¢l Fideicomitente o el Emisor estimen que es ef
valor de dichos Bienes Fiduciarios.




(6) Los Beneficiarios podrin comparecer y presentar postura en cualquier proceso, judicial o extrajudicial, o
subasta de venta de los Bienes Fiduciarios. Ni El Fideicomitente, ni el Emisor podran presentar postura en los
procesos judiciales o extrajudiciales de subasta o de venta de los Bienes Fiduciarios, El Agente de Pago podra
reclamar a al Fideicomitente y al Emisor de forma solidaria, cualesquiera montos de las Obligaciones
Garantizadas que queden pendicntes de pago una vez aplicado el valor de la venta de los Bienes Fiduciarios.
Asimismo, de haber un excedente del dinero recibido en la subasta de los Bienes Fiduciarios, después de pagada
la totalidad de tas Obligaciones Garantizadas, dicho excedente serd para el beneficio del Fideicomitente.

(7) En adicién al pago del precio correspondiente. el adjudicatario de Jos Bienes Fiducianos deberd asumir y
correr con todos los honorarios, gastos, impuestos, tasas y derechos causados o gue se causen con ocasidn de Ja
venta en subasta de los Bienes Fiduciarios.

Aplicacién de Fondos.
Cualesquiera fondos que reciba el Fiduciario del Aporte por Declaracién de Vencimiento Anticipado o a raiz del
envio de una Declaracién de Vencimiento Anticipado, cualesquiera fondos que se encuentren en la Cuenta del
Fideicomiso, y cualesquiera fondos que obtenga el Fiduciario de la ejecucién, venta, cesidn, disposiciébn o
apropiacion de los Bienes Fiduciarios, serdn utilizados por el Fiduciario para tos propdsitos y de acuerdo a las
siguientes prioridades:
PRIMERO: para pagar al Fiduciario y al Agente de Pago cualesquiera honoranos y gastos adeudados a dicha
fecha, asi como los gastos en que el Fiduciario haya incurrido, incluyendo, sin Jimitarse a, los honorarios y
gastos de Jos asesores y profesionales para asistirlo en las acciones que haya tenido que tomar conforme a esta
Secci6n seis (6):
SEGUNDO: para entregarle al Agente de Pago, sujeto a la disponibilidad de fondos que formen parte del
patrimonio de] Fideicomiso, una cantidad de fondos que sea suficiente (conforme le indique por escrito el
Agente de Pago) para pagar las Obligaciones Garantizadas; quedando entendido que en caso de que Jos fondos
que reciba el Fiduciario no sean suficientes para pagar la totalidad de las Obligaciones Garantizadas. los
fondos serdn entregados al Agente de Pago para que los aplique en base a pro rata, a los Tenedores
Registrados de acuerdo a su porcion de las Obligaciones Garantizadas; y
TERCERO: luego de realizados los pagos antes mencionados y en caso de que las Obligaciones Garantizadas
hayan sido pagadas en su totalidad (y asi fuese confirmado por escrito pos €l Agente de Pago), para entregar al
Fideicomitente (o a cualquier persona designada por éstas o de acuerdo a la orden que reciba del juez
competente), cualesquiera sumas o bienes restantes en Ja Cuenta del Fideicomiso al Fideicomitente.

24.  Caucion de Buen Manejo

El Fiduciario no estd obligado a dar caucién o garantia de buen manejo a favor del Fideicomitente ni de los
Beneficiarios.

25. Terminacién del Fideicomiso

El Fideicomiso terminard cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: (i) cuando las Obligaciones
Guarantizadas hubiesen sido satisfechas en su toralidad por el Emisor o Fideicomitente, y no hubiere ninguna
obligaci6n pendiente de ser cumplida por ninguno de €stos, en ninguno de {os Documentos de la Emjsion. para
lo cual el Fiduciario deber4 recibir notificacién de pane del Agente de Pago a dichos efectos. o (i) cuando se dé
alguna de Jas causales establecidas en el articulo 33 de la Ley uno (1) de ¢inco (5) de enero de mil novecientos
ochenta y cuatro (1984), seglin la misma ha sido modificada por Ley veintiuno (21) de diez (10) de mayo de dos
mil diecisiete (201 7).

A la termjnacién de! Fideicomiso por alguno de los eventos mencionados en el parrafo anterior y siempre que
las Obligaciones Garantizadas hubiesen sido efectivamente cumplidas en su totahdad (y el Fiduciario hubiere
recibido notificacion al efecto del Agente de Pago). el Fiduciario procederd a distribuir los Bienes Fiducianos



restantes al Fideicomitente. A dichos efectos, el Fiduciario procederd a (i) entregar al Fideicomitente (o a
cualquier persona designada por €ste) cualesquiera sumas restantes de la Cuemta del Fideicomiso depositando
dichos fondos mediante transferencia a la Cuenta del Fideicomitente; y (11) a realizar lo que estime razonable
para la terminacién del Fideicomiso.

26.  Ley y Jurisdiccion Competente

El Fideicomiso se regird por Jas leyes de la Republica de Panam4. Cualquier controversia, diferencia o disputa
que surja con motivo de la validez, interpretacién, cumplimiento, ejecucién o resolucién del Fideicomiso serd
resuelta definitivamente mediante laudo arbitral con eficacia de cosa juzgada de conformidad con las reglas de
procedimiento de) Centro de Conciliacién y Arbitraje de Ja Cédmara de Comercio, Industrias y Agricultura de ia
Repiblica de Panamd (en adelante la “Institucién”). El arbitraje serd en derecho. Con excepcién de lo
expresamente pactado en el Contrato de Fideicomiso, se aplicardn las reglas de procedimiento de la Institucién
vigentes a la fecha de la celebracién del mismo o, si en su momento asi lo convienen las Panes, a la fecha de
someterse la controversia a arbitraje. El tribunal arbitral contard con tres (3) 4rbitros, quienes serdn designados
conforme lo establecen las reglas de procedimiento de la Institucién. El lugar del arbitraje seré la sede de la
Institucién ubicada en la Ciudad de Panamd y se llevard en Espanol.

27. Auditores

Los auditores del Fideicomiso se determinardn previo a dar inicio a las labores de auditoria anual del
fideicomiso.

28, Apente Residente

3

Para los efectos de la Ley uno (1) de cinco (§) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro 3(]984), segiin la
misma ha sido modificada por Ley veintiuno (21) de diez (10) de mayo de dos mil diecisiete (2017), se designa
a la firma de abogados Morgan & Morgan con oficinas en Edificio MMG Tower, Piso 23. Avenida Paseo del
Mar, Costa del Este, Ciudad de Panama4, Repuiblica de Panam4, como Agente Residente del Fideicomiso.

c¢. Fideicomiso en la Republica de Costa Rica
1. Lugary Fecha

El Fideicomiso de Garantia se suscribird y constituird en Ja Republica de Costa Rica antes de emitirse cualquier
Serie con garantfa.

2. Partes Relacionadas

No existe relacién entre el Emisor y el Fiduciario. sociedades afiliadas o subsidiarias del Fiduciario ni la
persona controladora del Fiduciario.

3. Fideicomitente

La Fideicomitente es INSTACREDIT S.A., sociedad anénima con cédula juridica tres - ciento uno —
doscientos sesenta y cuatro mit noventa y seis. con domicidio en Costa Rica, San José, Avenida Segunda, Calle
Siete. frente al costado norte de las oficinas centrales de la Caja Costarricense de Seguro Social. inscrita en la

Seccidn Mercantil del Registro Piblico sistema automatizado bajo su cédula juridica. de la Republica de Costa
Rica.

4. Fines del Fideicomiso



El fin principal del Fideicomiso es el de crear un patrimonio separado con la Cartera Fideicomitida, con el {in de

garantizar a los Beneficiarios el cumplinuento de las siguientes obligaciones (en lo sucesivo, Jas “Obligaciones
Garantizadas™):

(a) (Pago de Deudas y Cumplimiento de Obligaciones). El pago puntual y completo de todas las deudas
(incluyendo, sin limitacién, capital, intereses, intereses moratorios, indemnizaciones, comisiones, honorarios y
gastos) y el cabal cumplimiento de todos los términos. condiciones, obligaciones y acuerdos, contraidos o que
en ¢l futuro contraiga el Emisor y el Fideicomitente con los Beneficiartos en virud de las Series Garantizadas y
el Fideicomiso, asi como los derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos. extensiones.
renovaciones o reemplazos de 1os mismos;

(b) (Gastos de Conservacion). El pago puntual y completo por parte del Emisor y e¢] Fideicomitente de
todos los gastos y obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario o ef Agente de Pago en virtud
de los Documentos de la Emisién con el fin de conservar. proteger, administrar, custodiar, reemplazar, sustituir
y adicionar Jos Bienes Fiduciarios, incluyendo, sin limitacién, primas de seguro, impuestos. (asas,
contribuciones, gastos de honorarios de abogado, gastos notariales y gastos de registro; y

(c) (Gastos de Ejecucion). El pago puntual y completo por parte del Emisor y el Fideicomitente de todos los
gastos y obligaciones incurridos o que en e} futuro incusra el Fiduciario o el Agente de Pago para hacer cumplir
o ejecntar, ya sea en forma judicial o extrajudicial, las obligaciones y compromisos a los que se refieren los
parrafos (a) y (b) anteriores, y para defender los derechos del Fiduciario y de Jos demas Beneficiarios conferidos
en los Documentos de la Emisién, incleyendo, sin limitacién, los gastos de pentos, los gastos de abogados, las
costas y otros gastos judiciales y fianzas.

Adicionalmente. el Fideicomiso tiene los siguientes fines especificos: } , ’

3.1 Garantizar a los BENEFICIARIOS el debido cumplimiento por parie del FIDEICOMITENTE de las
obligaciones pecuniarias y no pecuniarias establecidas en los Bonos de las Series Garantizadas en virtud
del Contrato de Fideicomiso, asi como el cabal cumplimiento de todos Jos términos, condiciones,
obligaciones y acuerdos, contraidos o que en el futuro contraiga el Emisor y el Fideicomitente con los
Beneficiarios en virtud de las Senes Garantizadas y este Instrumento de Fideicomiso, de igual forma los
derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones, renovaciones o reemplazos de
los mismos;En caso de incumplimiento de los términos y condiciones de tales obligaciones, procedera el
FIDUCIARIO a disponer del Patrimonio del Fideicormuso, en la forma y ténninos que se establecen en
este Contrato;

3.2 Garantizarle a LA FIDEICOMITENTE la afectacion por parte del FIDUCIARIO del Patrimonio del
Fideicomiso al cumplimiento de lo establecido en ¢l Contrato de Fideicomiso, en particular;

3.2.1 Que en caso de cumplimiento en la cancelacién total del principal, asf como el pago de todos los
intereses, comisiones, y cualquier otro gasto u obligacién que se derive de los Bonos de las Series
Garantizadas, el FIDUCIARIO procederd a traspasar devuelta el Patrimonio del Fideicomiso a LA
FIDEICOMITENTE, de conformidad con su titulo original de propiedad sobre cada uno de los activos
que fideicometib, segin se ha especificado en el Fideicomiso;

incumplimiento de cualquiera de Jas declaraciones y garantias y de cualquier otra obligacién establecida
en este Contrato, o el acaecimiento de cualguier procedimiento concursal de quiecbra, insolvencia.
administracién y reorganizacién con intervencidn judicial o cualquier otro procedimiento judicial que le
impida a LA FIDEICOMITENTE cumplir con el servicio de las deudas contraidas. el FIDUCIARIO
procedera. conforme a los términos del Fideicomiso, a Ja inmediata venta mediante subasta del Patrimonio
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del Fideicomiso y cancelard con el producto de la venta las deudas existentes a cargo de LA
FIDEICOMITENTE que resulten de los Bonos de las Series Garantizadas, incluyendo los honorarios y
gastos legales y gastos relacionados con la eventual venta.

3.2.3. Garantizar a los BENEFICIARIOS que mientras existan saldos deudores de los Bonos de Series
Garantizadas emitidas y en circulacién, el Patrimonio del Fideicomiso que responda por tales obligaciones
permaneceri en propiedad fiduciaria. Queda entendido que las finalidades del fidejcomiso creado por este
instrumento no excluyen ni perjudican otras garaniias rendidas para las obligaciones de LA
FIDEICOMITENTE descritas en este contrato 0 en otros contratos, y la ejecucién de tales garantias no se
subordinard a los procedimientos de ejecucién con relacidn al patrimonio del fideicomiso ni viceversa.

3.2.4. El pago puntual y completo por parte det Emisor y el Fideicomitente de todos los gastos y
obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario o el Agente de Pago en virtud de los
Documentos de la Emisién con el fin de conservar, proteger, administrar. custodiar, reemplazar, susttoir y
adicionar los Bienes Fiduciarios. incluyendo, sin limitacidn, pritmas de seguro, impuestos, tasas,
contribuciones, comisiones, gastos de honorarios de abogado, gastos notariales y gastos de registro.

4. Patrimonio del Fideicomiso

4.1

LA FIDEICOMITENTE le cede y traspasa en este acto de forma libre y voluntaria y en propiedad
fiduciaria al FIDUCIARIO la Cartera Fideicomitida mediante el endoso de los pagarés que forman el
Patrimonio de) Fideicomiso y que se describen en el Informe de Cartera Fideicomitida que se entrega en
esta fecha, asi como los que se lleguen a describir en los nuevos Informes de Cartera Fideicomitida, lo
cual acepta el FIDUCIARIO, comprometiéndose a darles el destino previsto en este Contrato y a curmplir
con la finalidad del Fideicomiso y las instrucciones que ha recibido al efecto. No obstante, 1a notificacién
de la cesi6n de la cartera de crédito a cada uno de los deudores de esos créditos cedidos se realizard
dnicamente en el caso de que exista un incumplimiento de las obligaciones. declaraciones y/o garantias de
los Bonos de las Series Garantizadas conforme se indica més adelante.

Las partes acuerdan que la Cartera Fideicomitida serd endosada y permanecerd bajo custodia del
FIDUCIARIO en propiedad fiduciaria, no obstante, las cuentas por cobrar y derechos econémicos
asociados permanecerin en poder de la FIDEICOMITENTE para que los utilice y disponga de €stos en su
Giro Comercial Normal, siempre que, no ocurra una Declaracién de Vencimiento Anticipado. En 1al
sentido, las partes acuerdan que cuando LA FIDEICOMITENTE cancele algin titulo valor de la Cartera
Fideicomitida que integre el Patrimonio del Fideicomiso, como parte de su Giro Comercial Normal, o
deba sustituir un nuevo titulo valor que no cumpla los estindares establecidos en el Fideicomiso, dicho
activo se tendra por devuelto, y traspasado de pleno derecho y sin que medie documento o endoso, a favor
de la FIDEICOMITENTE, y LA FIDEICOMITENTE debera sustituir el titulo valor correspondiente en la
Cartera Fideicomitida, a fin de mantener ¢| Valor Minimo del Patrimonio del Fideicomiso. Las partes
acuerdan que la FIDEICOMITENTE no podra — bajo ninguna circunstancia — disponer o dar en garantia
las cuentas por cobrar y derechos econémicos asociados al Pairimonio del Fideicomiso, para garantizar
minguna obligacién distinta a la indicada en el Contrato de Fideicomiso.

2 LA FIDEICOMITENTE se compromete a entregar el Informe de Cartera Fideicomitida, conforme ha sido

definido en el Contrato de Fideicomiso, al FIDUCIARIO, sustancialmente en el mismo formato descrito
en ¢l Anexo A de dicho Contrato. Asimismo, la FIDEICOMITENTE acompaiard cada Informe de
Cartera Fideicomitida con una declaracién jurada ante Notario Piblico, en Ia cual el representante legal de
la FIDEICOMITENTE manifieste bajo la fe de juramento :i) que el Informe de Cartera Fideicomitida
presentado contiene informacién verdadera y correcta, i) que corresponde a la Cartera Fideicomitida rcal
de la FIDEICOMITENTE que ba sido efectivamente iraspasada al Fideicomiso al momento de su
suscripcién y gue se encuentra bajo su custodia en excelente estado de conservacién, i) que los pagarés

iy
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que amparan la Cartera Fideicomitida que se indican en el Informe de Cartera Fideicomitida cumplen con
los requerimientos legales, que han sido debidamente endosados a favor del Fideicomiso y que los
mismos los custodia de manera segura y efectiva, iv) que la informacién contenida en los informes es la
detallada en la definicién de Informe de Cartera Fideicomitida, v) que contenga el saldo insoluto actval de
cada uno de los créditos; vi) que toda la informacidn se basa en pardmetros reales y justificados, y vii) que
la Cartera Fideicomitida detallada en los informes respectivos cumple con ¢l requisito indicado en la
cldusula 4.2 del Contrato de Fideicomiso.

4.3 Para los efectos de determinar el Patrimonio de) Fideicomiso, se tomar4 como cierto el detalle contenido
en el Gltimo Informe de Carera Fideicomitida presentado por la FIDEICOMITENTE, el cual formard
parte integra! del Contrato de Fideicomiso.

4.4 La FIDEICOMITENTE manifiesta que ¢l Patrimonio del Fideicomiso se mantendrd en las instalaciones
del FIDUCIARIO.

4.5 La FIDEICOMITENTE deberd notificar al FIDUCIARIO dentro de las veinticuatro horas siguientes
cuando el Patrimonio del Fideicomiso haya sufrido darios o se haya desmejorado de forina tal que no se
logre cumplir con ¢l Valor Minimo del Patrimonio del Fideicomiso, indicando asimismo las medidas
adoptadas para subsanar el incurnplimiento en cuanto al Valor Minimo del Patrimonio del Fideicomiso, el
cnal deber4 subsanarse en un plazo mdximo de cinco dias hibiles a satisfaccién de Jos BENEFICIARIOS.

4.6 En el caso de que la FIDEICOMITENTE requiera iniciar un procedimiento de cobro judicial con respecto
a pagarés contenidos en la Cartera Fideicomitida, que habiendo sido endosados inicialmente a favor del
Fideicomiso, entraron en mora en exceso de la aceptable para el Fideicomiso y fueron debidamente
sustituidos, el FIDUCIARIO estard facultado para suscribir los endosos respectivos para su devolucién,
segin su titularidad omginal, siempre y cuando la FIDEICOMITENTE no haya producido una
Declaraci6n de Vencimiento Anticipado y la FIDEICOMITENTE sustituya tal pagaré devuelto por uno o
varios que cumplan con los criterios de elegibilidad indicados en el Contrato de Fideicomiso.

4.7 E} FIDUCIARIO estard autorizado para devolver los pagarés respectivos a la FIDEICOMITENTE cuando
los deudores de éstos cancelen los créditos en su totalidad. La FIDEICOMITENTE debera sustituir dichos
créditos por otros nuevos en la Cartera Fideicomitida, siempre y cuando los mismos sean aceptables al
Fideicomiso para efectos de cumplir en todo momento con el Valor Minimo del Patrimonio del
Fideicomiso.

5. Reformas e Irrevocabilidad del Fideicomiso

El fdeicomiso es irrevacable y sélo podrd ser modificado por acuerdo expreso entre el Fideicomitente, el
Fiduciario v la instruccién del Agente de Pago, con previa autorizacion de los inversionistas por medio de un
procedimiento de modificacién de téreminos y condiciones ante la Superintendencia de Mercado de Valores de
Panamad. establecido bajo el Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de 2003 medificado por el Acuerdo 6-2020 de 21 de
mayo de 2020, excepto cuando se trate de reformas referentes a la cldusula |2 sobre los honorarios del
Fiduciario o cuando las reforimas se realicen con el exclusivo propésito de remediar ambigiliedades o para
corvegir errores evidentes o inconsistencias, lo cnal deberd ser notificado a la Superintendencia del Mercado de
Valores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) dias hébiles siguientes a la fecha en que se
hubiesen aprobado dichas reformas.

4/'-.
6/




6. Beneficiarios

LOS

BENEFICIARIOS son todos y cada vno de los tenedores de los Bonos de Series Garantizadas emitidos y

en circulacién por el Emisor y representados en este acto por el Agente de Pago.

7. Obligaciones del Fiduciaro

Sin perjuicio de otras que le imponga el Contrato de Fideicomiso, ¢l Cédigo de Comercio de Costa Rica o que
se deriven de la naturaleza del acto, de la equidad o la buena fe, son obligaciones del FIDUCIARIO:

7.1

7.2

1.3
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El FIDUCIARIO deberé identificar ¢l Patrimonio del Fideicomiso. registrarlo separado de sus bienes
propios y los correspondientes a otros fideicomisos que tenga, e identificar ¢! registro del Patrimonio del
Fideicomiso.

El FIDUCIARIO debera mantener registrado contablemente Jos Informes de Cartera Fideicomitida
presentados, ademds deberd mantener en el expediente comespondiente, cualquier documento o
notificacion que se realice o reciba con relacién al Contrato de Fideicomiso, asi como cualesquiera otros
documentos que le sean remitidos por Ja FIDEICOMITENTE.

De manera trimestral dentro de los primeros treinta (30) dias posteriores al cierre de cada (rimestre v a la
terminacion del Contrato de Fideicomiso, el FIDUCIARIO, entregard a la FIDEICOMITENTE, un
informe de rendicién de cuentas que debera de contemplar:

1. Un listado de los bienes que han sido traspasados a! fideicomiso’y el valor de éstos al cierre de cada
trimestre

ii. Las surnas entregadas a los beneficiarios a través del agente de pago, registro y transferencia

i1i. Los gastos y costos ocasionados durante la presentacién de sus servicios.

Transcurmdos diez dias hdbiles a partir del recibo del informe, el mismo se enlenderd como aprobado,
salvo que la FIDEICOMITENTE presente alguna objecidn por escrito. En este caso, la parte del informe
no objetada se entenderd como aprobada.

Mensualmente, dentro de los primeros quince (135) dias del mes inmediatamente siguiente, el
FIDUCIARIO expedird y remitird al Agente de Pago, un informe fiduciario reportando la cantidad de
créditos que conforma la Cartera Fideicomitida y el saldo insoluto a capital en ddlares moneda de cursa
legal de los Estados Unidos de América, de cada uno de los mismos al cierre del mensual respectivo. Para
este propésito, la FIDEICOMITENTE deberd entregar al FIDUCIARIO, durante los pnmeros diez (10)
dias calendario siguientes al cierre de cada mes, una certificacién emitida por un contador publico
autorizado confirmando el saldo insoluto a capital de cada crédito a la fecha de cierre de cada mes. El
cambio de la moneda a que se refiere este numeral se hard en base al tipo de cambio de compra del
BANCO CENTRAL DE COSTA RICA, de la fecha de corte del reporte citado.

El Agente de Pago. por su parte, calculard y verificard la Cobertura de Garantia, segtin dicho término se¢
define en el Prospecto Informativo, tomando en consideracion el informe {idociario a que se refiere este
Jiteral, junto a todas Jas demds garantias que amparen cada Serie Garantizada. en los plazos y en los
términos establecidos en los Bonos v en los demds Documentos de Ja Emision.

Anualimente, dentro de los primeros (2) dos meses del cierre del periodo fiscal en Panamd v a la
terminacién del Contrato de Fideicomiso, LA FIDUCIARIA entregard a la FIDEICOMITENTE, estados
financieros anvales del fideicomiso anditados por una compaiiia de audilores externos seleccionada por la
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FIDUCIARIA y la FIDEICOMITENTE. Los costos por la emisién de los estados financieros anuales del
fideicomiso comerdn por cuenta de la FIDEICOMITENTE. Si ta FIDEICOMITENTE no provee los
fondos para la auditoria, la FIDUCIARIA procederd al pago con cargo al Patrimonio del Fideicomiso.
quedando facultada para liquidar inversiones en titolos o liquidas para cubrir este gasto.

7.6 En caso de que terceras personas pretendieran ejercer derechos sobre el Patrimonio del Fideicomiso, el

FIDUCIARIO deberé notificar por escrito a la FIDEICOMITENTE dentro de las cuarenta y ocho horas
hébiles de tener noticias de ello, a efecto de que coadyuven en la defensa y utilizar el criterio de un buen
padre de familia en las erogaciones que la adecuada defensa amerite. Si leyes o reglamentos establecieren
tarifas, el FIDUCIARIO debera velar porque fa erogacidn se ajuste al correspondiente arancel.

7.7 En virtud del hecho de que conforme a la Seccién Cuarta del Contrato de Fideicomiso., mientras la

FIDEICOMITENTE se mantenga en cumplimiento de sus obligaciones, las cuentas por cobrar y derechos
econémicos de la Cartera Fideicomitida continuarin siendo administrados por la FIDEICOMITENTE
dentro de su Giro Comercial Normal, las partes fiberan al FIDUCIARIO de toda responsabilidad por el
manejo, mantenimiento y uso que se dé a dichos derechos y flujos mientras éstos se encuentren bajo el
control de la FIDEICOMITENTE.

7.8 El FIDUCIARIO queda autorizado por Ja FIDEJCOMITENTE, para que realice todas las gestiones

administrativas. judiciales. extrajudiciales, otorgamiento de poderes especiales, contratacién de abogados,
peritos, tramitadores, investigadores, participacion en remates judiciales y extrajudiciales, y en general de
cualguier otra indole, para cumplir con las instrucciones establecidas en el Fideicomiso. No obstante, el
FIDUCIARIO velaré porque los honorarios y gastos devengados por tales contrataciones sean razonables
y dentro de las condiciones normales de mercado usando como referencia Jas tablas de aranceles y
honorarios aplicables en cada caso. . >

b

7.9 El FIDUCIARIO debera recibir los Informes de Cartera Fideicomitida mensuales presentados por la

FIDEICOMITENTE. Los Informes de Cartera Fideicomitida se utilizaran para que el FIDUCIARIO lleve
el control contable del Patrimonio del Fideicomiso.

7.10 En caso de que se inicien las gestiones de ejecucién del Fideicomiso, y hasta tanto el Patrimonio del

Fideicomiso no sea adjudicado a un tercero, el FIDUCIARIO deberi remitir al Agente de Pago de forma
mensual, un reporte de los gastos y honorarios que se generen por su gestién.

7.11 Queda claramente entendido que en caso de ejecucidn, el FIDUCIARIO estd autorizado a contratar en

7.12

forma directa la o las personas fisicas o juridicas necesarias a fin de que el remate y toma de posesién de
los bienes, se lleve en forma 4gil y oportuna. por lo que todos los gastos que se incursan por concepto de
la ejecuci6n, deberdn de ser cancelados por la FIDEICOMITENTE con cargo al Fideicomiso. En tal caso.
la FIDEICOMITENTE debera abstenerse de realizar cualquier acto que impida la ejecucién de lo aqui
indicado y estard obligada a comunicar a sus clientes que las cuentas por cobrar y derechos econémicos de
la Cartera Fideicomitida deberdn ser depositados a la orden de} FIDUCIARIO o de quien éste indique.

El FIDUCIARIO se encuentra facultado a solicitar a la autornidad judicial correspondiente et secuestro o
cualquier medida que sea necesaria para garantizar el proceso de la venta o e remate del Patrimonio del
Fideicomiso.

8. Responsabilidad del Fiduciario

Ll FIDUCIARIO debera ejercer su gestién de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, asi
como de conformidad con el Capitulo Décnmo Segundo. del Titulo I del Libro I del Cédigo de Comercio de la
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Repiblica de Costa Rica. Las partes liberan al FIDUCIARIO de responsabilidad en los siguientes casos.
siempre que demuestre fehacientemente que ha cumplido con sus obligaciones e instrucciones recibidas de
acuerdo con el Contrato de Fideicomiso:

8.1 En el evento de que, por causas imputables exclusivamente a la FIDEICOMITENTE, el Patnimonio del
Fideicomiso deje de existir o en el caso de que éstas le den un destino distinto a} establecido ¢n este
Contrato.

8.2 Por la admunistracién, uso y disposicién de las cuentas por cobrar y derechos econémicos de la Cartera
Fideicomitida por parte de la FIDEICOMITENTE en su Giro Comercial Normal y de conformidad con el
Contrato de Fideicomiso.

8.3 EI FIDUCIARIO s6lo serd responsable de coordinar la realizacidn de las inspecciones y auditorias que se
le sean instruidas y solicitadas expresamente por la FIDEICOMITENTE o el Agente de Pago, en los
plazos, términos y demds condiciones que e sean instruidos por €stos al efecto. Para lo anterior, podra
contratar los servicios de las empresas o compaifiias que el FIDUCIARIO considere necesario para
proceder con las inspecciones y auditorias solicitadas. Las partes expresamente reconocen que 10s cOstos y
honorarios incurridos en la referida ispeccidn serdn asumidas en su totalidad por la FIDEICOMITENTE.
St esta no provee Jos fondos al FIDUCIARIO o a la empresa contratada para la auditorfa, se informard al
Agente de Pago y el FIDUCIARIO procedera con la auditoria solo si el servicio es previamente cancelado
por la FIDEICOMITENTE o bien con cargo al Patrimonio del Fideicomiso. quedando facultada para
liquidar inversiones en titulos o liquidas para cubrir este gasto.

8.4 El FIDUCIARIO ser4 responsable por cualguier acto u omisién que ejecute con negligencia, culpa o dolo.

3

’ b
9. Remocién, Sustitucion y Renuncia del Fiduciario

9.1 El FIDUCIARIO podra ser removido por justa causa. por instrucciéon del Agente de Pago, o bien por
mutuo acuerdo entre la FIDEICOMITENTE vy los Beneficiarios representados por el Agente de Pago.

9.2 En el caso de que el FIDUCIARIO sea removido o por alguna causa le sea imposible actuar como
FIDUCIARIO, Ja FIDEICOMITENTE designard un nuevo FIDUCIARIO (en adelante el “FIDUCIARIO
SUSTITUTO”). En tal caso el FIDUCIARIO deberd traspasar el Patrimonio del Fideicomiso al
FIDUCIARIO SUSTITUTO junto con todos los documentos del Fideicomiso, en un plazo no mayor de
QUINCE dias hébiles, a partir de la fecha en que reciba la comunicacién escrita correspondiente de parte
de la FIDEICOMITENTE. Tal decisién serd notificada al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado
Valores de Panamd y al Agente de Pago. Et FIDUCIARIO SUSTITUTO deberd aceptar cumplir con
todos y cada uno de Jos téminos y condiciones del Fideicomiso y sus modificaciones y sus honorarios
deberdn ser similares o al menos ser razonables en relacidnr con las condiciones normales del mercado.

9.3 La FIDUCIARIA podrdé renunciar a su cargo, mediante notificacién escrita dirigida a la
FIDEICOMITENTE con copia al Agente de Pago. a la Supenntendencia del Mercado de Valores de
Panamd y la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Dentro de dicho plazo, Ja FIDEICOMITENTE
tendrd la obligacién de designar por escrito. un nuevo fiduciario, el cual podrd ser un banco o un
fiduciario autorizado para ejercer el negocio de fideicomiso en Costa Rica. Tal decisién serd notificada a
la FIDUCIARIA. a la Superintendencia del Mercado Valores de Panama y al Agente de Pago. No
obstante lo anterior. la remocién de la FIDUCIARIA no serd efectiva bajo ningtn motivo hasta que se
haya nombrado un nuevo fiduciario y el mismo haya aceptado dicho cargo. En caso de renuncia o en caso
de la designacion de un nuevo fiduciario. la FIDUCIARIA deberd entregar a Ja FIDEICOMITENTE vy al
nuevo fiduciario toda la documentacién relacionada con la gestién prestada. incluido un reporte de los
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dineros inicialmente recibidos y el Patrimonio del Fideicomiso a la fecha de sustitucidn, previa deduccién
de los honorarios, gastos y costos debidos a la FIDUCIARIA por razén de la prestacién de sus servicios.

10. Obligaciones de ta Fideicomitente

Sin perjuicio de Jas obligaciones que el Contraio de Fideicomiso y ta ley le atriboyan, la FIDEICOMITENTE
tendrd las siguientes obligaciones:

10.1 La FIDEICOMITENTE conservard las cuentas por cobrar y derechos econédmicos asociados al Patrimonio
del Fideicomiso y podrd disponer de los mismos Gnica y exclusivamente de conformidad con su Giro
Comercial Normal y stempre y cuando cada operacién de la Cartera Fideicomitida que salga del
Patrimonio de] Fideicomiso, sea debidamente sustituida de conformidad con lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso. La FIDEICOMITENTE se abstendrd de disponer de las cuentas por cobrar y derechos
econémicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso, en cualquier forma diferente a su Giro Comercial
Normal conforme ha sido definido en el Contrato de Fideicomiso; tal como, pero no limitado. a: traspasar
a Compafifas Afiliadas, Subsidiarias, Relacionadas o a cualquicr tercero.

10.2 La Fideicomitente contara con un plazo mdximo de sesenta (60) dias calendarios contados a partir de la
Fecha de Oferta Respectiva de los Bonos, para aportar al Fideicomiso fondos liquidos y disponibles en la
cuenta del Fideicomiso, de haberla, y/o ceder la Cartera Fideicomitida con créditos suficientes al
Fideicomiso y asi cumplir con la Cobertura de Garantia.

10.3 Durante la vigencia del Fideicomiso, la FIDEICOMITENTE. mensualmente, con la entrega de] Informe
de Cartera Fideicomitida, deberd sustituir las operaciones y los pagarés que componen la Cartera
Fideicomitida cancelados en su Giro Comercial Normal o que no cumplan con los estdndares establecidos
en el presente contrato, con otros de igual especie, calidad y valor con el fin de mantener el Valor Minimo
del Patrimonio del Fideicomiso.

10.4 La FIDEICOMITENTE deberd presentar el Informe de Cartera Fideicomitida FIDUCIARIO dentro de los
diez (10) dias calendarios siguientes a {a Fecha de Corte Mensual. Asimismo, deberd confeccionar los
Informes de Cartera Fideicomitida, incluyendo en ellos informacidn ciera y correcta que refleje la
realidad del estado y conformacidn del Patrimonio del Fideicomiso a Ja Fecha de Corte Mensual.

10.5 Notificar a LA FIDUCIARIA sj se producen cambios en la figura det Agente de Pago, dentro de tos cinco
(5) dias hébiles siguientes a la fecha en que se produzca tal cambio.

J0.6En caso de que se inicie la ejecucidn del Fideicomiso de conformidad con Ja Seccidn Décima, la
FIDEICOMITENTE debers entregar o poner a disposicién del FIDUCIARIO la documentacién sobre las
cuentas por cobrar y derechos econdémicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso, incluyendo los
registros y documentos de control de la Cartera Fideicomitida, dentro del plazo de veinticuatro horas de
haber recibido notificacién de la ejecucién por parte del FIDUCIARIO. y suspender inmedialamente la
recoleccion o disposicion de las cuentas por cobrar y derechos econdmicos asociados al Patrimonio del
Fideicomiso, a efectos de que el FIDUCIARIO pueda proceder con la ejecucion y subasta del Patrimonio
del Fideicomiso. La FIDEICOMITENTE reconoce que la negativa de entregar la documentacion sobre las
cuentas por cobrar y derechos econbémicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso por incumplimiento
de las Obhigaciones Garantizadas. asi como Iz obstruccidn para que e FIDUCIARIO entre en posesién de
la musima, constituye el delito penal de Retencidn Indebida y/o de Estelionawo de conformidad con los
articulos doscientos veintitrés y doscientos diecisiete, respectivamente, del Codigo Penal de la Republica
de Costa Rica, sin pejuicio de la responsabilidad civil contractual y extracontractual que pudiera existir.
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10.7La FIDEICOMITENTE reconoce que dnicamente podri disponer de Jas cuentas por cobrar y derechos
econémicos asociados al Patrimonio del Fideicomniso de conformidad con su Giro Comercial Normal, y 1o
establecido en el Contrato de Fideicomiso, lo cual incluye la sustitucién de bienes fideicomitidos.
Astmismo, la FIDEICOMITENTE reconoce que en caso de que &sta disponga del Patrimonio del
Fideicomiso de una forma que no corresponda a su Giro Comercial Normal de acuerdo con lo establecido
en et Fideicomiso, o lo gravaran, incurrirdn en el delilo de Estelionato de conformidad con el articulo
doscienios diecisiele del Cédigo Penal de la Repiiblica de Costa Rica, sin perjuicio de la responsabilidad
civil contractual y extracontractual que pudiera existir.

10.8 La FIDEICOMITENTE debera cubrir todos los impuestos, cargas y gastos que genere el Fideicomiso, su
constitucién, funcionamiento, operacién y ejecuctdn; asi como Jos gastos de inspeccién, auditoria y
venficacién relacionados con el Patrimonio del Fideicomiso.En el evento de que la FIDEICOMITENTE
no lo hiciere por cualquier causa, el FIDUCIARIO podrd cubrir los impuestos, cargas y gastos antes
mencionados, con cargo al Fideicomiso. En (al caso, la FIDEICOMITENTE deberd reembolsar dichos
montos de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso. El incumplimiento de esta
obligacién por parte de la FIDEJCOMITENTE serd considerado como una causa de ejecucién del
Fideicomiso.

10.90na vez cancelados en su totalidad los montos que la FIDEICOMITENTE adeude conforme a las
obligaciones garantizadas por e! Fideicomiso, LA FIDEICOMITENTE podri solicitar al FIDUCIARIO la
devolucién del Patrimonio del Fideicomiso. El FIDUCIARIO debera solicitar dentro de los dos (2) dias
hébiles siguientes el pronunciamiento de] Agente de Pago. a la solicitud de devolucién que realicen la
FIDEICOMITENTE. EL FIDUCIARIO deberd proceder con la devolucion del Patrimonio del
Fideicomiso en favor de LA FIDEICOMITENTE sjempre que la FIDEICOMITENTE haya cumplido con
todas sus obligaciones garantizadas eon el Fideicomiso incluyendo, pero no limitadas a el pago total de
1odas las sumas adeudadas junto con cualquier otra suma que deban pagar de conformidad con la Emisién
Garantizada. Para Jo cual el FIDUCIARIO procederd a suscribir los documentos correspondientes para
efectos de realizar la devolucidn del Patrimonio del Fideicomiso a la FIDEICOMITENTE de conformidad
con su titulo original de propiedad, dentro de un plazo maximo de QUINCE dijas habiles contados a partir
del recibo de solicitud expresa de 1a FIDEICOMITENTE,

10.10 En caso de que terceras personas pretendieran ejercer derechos sobre el Patrimonio del Fideicomiso o las
cuentas por cobrar y derechos econdémicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso, la
FIDEICOMITENTE debe notificar por escrito al FIDUCIARIO dentro de las vetnticuatro horas de tener
noticias de ello, a efecto de que participen y/o coadyuven en la defensa.

10.11 La FIDEICOMITENTE, cuando asi se lo requiera el FIDUCIARJO. por haber una Declaracién de
Vencimiento Anticipado cualquiera de las circunstancias establecidas en este Contrato, trasladaré a éste la
posesion que ésta mantenia de todos los expedientes de crédito, sobre las cuentas por cobrar y derechos
econémicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso como Depositario. dentro de los quince dias habiles
siguientes contados a partir de la solicitud de entrega enviada por el FIDUCIARIO. En casa de
incumplimiento, se procederd mediante lo establecido en Ja Ley de Garantias Mobiliarias. para que el
FIDUCIARIO tenga la posesi6n y control de las cuentas por cobrar y derechos econdmicos asociados al
Patnmonio del Fideicomiso.

11. Incumplimiento y Ejecucién

11.1 Notilicacién de Incumplimiento v Declaracion de Venciniento Anticipado,

(a) Salvo en caso de dispensa otorgada por los Beneficiarios de conformidad con los términos del Prospecto
Informativo v Jos Bonos. en caso de que ocurriesen uno o mis Eventos de Incumplimiento, el Agente de Pago,
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actuando en nombre y representacidén de los Tenedores Registrados de los Bonos, enviari al Emisor, al
Fideicomitente, los Tenedores Registrados, a la Superiniendencia del Mercado de Valores de Panamd, y a la
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.. con copia al Fiduciario, una notificacién escrita de Evento de
Incumplimiento (la “Notificacién de Evento de Incumplimienio™). Dicha Notificacién de Evento de
Incumplimiento debera indicar el Evento de Incumplimiento que haya ocurrido y, de ser aplicable, el periodo de
cura establecido en et Prospecto Informativo para subsanar el mismo.

(b) Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del periodo de cura aplicable establecido en el
Prospecto Informativo (s1 fuese el caso), el Agente de Pago, actuando en nombre y representacién de los
Beneficiarios, enviard al Emisor. al Fideicomitente, a los Tenedores Regisirados a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panamd, y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.. con copia al Fiduciario, una
notificacién escrita declarando el vencimiento anticipado de los Bonos y dando inicio a la ejecucidn de las
garantias (la “Declaracién de Vencimiento Anticipada™) y. por consiguiente, e} Fiduciario procederd, sin
necesidad de comunicacién adicional y de conformidad con lo establecido en las sub-secciones siguientes, a
tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias o convenientes para ejecutar la Cartera
Fideicomitida fin de liquidar los mismos y proceder a distribuir los fondos disponibles segiin 1o dispuesto en el
Fideicomiso con el propésito de cumplir con las Obligaciones Garantizadas. La comumnicacién de una
Declaracién de Vencimiento Anticipado serd efectiva en su fecha de expedicién y, en virtud de la misma, las
Obligaciones Garantizadas que se derivan de los Bonos y de los demds Documentos de la Emisién se
constituirdn autométicamente, sin que ninguna persona deba cumplir con ningin otro acto, notificacién o
requisito, en obligaciones de plazo vencido.

(¢) En caso de que se emita una Declaracién de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago le solicitard al
Emisor y al Fideicomitente que realicen, un aporte extraordinario por el monto que sea necesario para pagar la
suma que, en la fecha de expedicicn de la Declaracion de Vencimiento Anticipado, represente el valor de las
Obligaciones Garantizadas. incluyendo, pero sin limitarse, al capital adeudado de los Bonos emitidos y en
circulacion de las Series Garantizadas. Jos intereses devengados por los mismos, ya sean moratorios u
ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, conusiones u otras sumas adeudadas por el Emisor y el Fideicomitente
al Fiducijario y/o a los Tenedores Registrados de Jos Bonos a dicha fecha (el “Aporte por Declaraciéon de
Vencimiento Anticipado’™).

11.2 Aporte por Declaracidn de Vencimiento Anticipado.

Desde la entrega de una Declaracién de Vencimiento Anticipado al Fideicomitente y al Emisor, cualquiera de
éstos deberd pagar al Fiduciario el Aporte por Declaracion de Vencimiento Anticipado. Una vez efectuado el
requerimiento antes indicado, el Emisor y el Fideicomitente estardn solidariamente obligados a realizar el pago
antes mencionado dentro de los diez (10) Dias Hdbiles siguientes en la Cuenta de] Fideicomiso sin importar el
valor de la Cartera Fideicomitida que forme parte del Fideicomiso en ese momento, excepto que el
Fideicomitente y el Emisor podrin reducir del monto necesario para constitvir el Aporte por Declaracién de
Vencimiento Anticipado, el monto de dinero en efectivo que se encuentre depositado, y gue el Fiduciario no
haya indicado que serd utilizado para el pago de gastos, honorarios y otras cuentas por pagar del Fideicomiso.
No obstante, el Emisor y el Fideicomitente quedan liberados de Jos pagos aguf contemplados si después de la
Declaracidn de Vencimiento Anticipado pagan la totalidad de las Obligaciones Garantizadas. Las sumas que
sean pagadas por el Enusor y/o el Fideicomitente en cumplimiento de esta Seccidn, serdn aplicadas para pagar ¢l
saldo de las Obligaciones Garantizadas en el orden de prioridad de pagos establecido en el Fideicomiso. y ¢n
ningdn nlomenio serian consideradas como el pago de penalidad alguna.

11.3 Faculiades.

(A) En caso de que el Emisor ni el Fideicomitente paguen el Aporte por Declaracion de Vencimiento
Anticipado dentro de los dicz (10) Dias Habiles siguientes a la fecha en la que ¢} Emisor o el Fideicomitente
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haya recibido una Declaracién de Vencimiento Anticipado, el Fiduciario deberd tomar las siguientes acciones
(salvo en caso que el Agente de Pago le instruya Jo contrario):

(1)  proceder a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias para proteger la
Cartera Fideicormtida; y

(i) enajenar, vender o de otra forma disponer de la Cartera Fideicomitida (o tomar cualquier otra medida
similar en relacidn a tales bienes), en Jos términos y condiciones que se establecen en el Fideicomiso, y
sin requerr autorizacién del Emisor, del Fideicomitente ni del Agente de Pago, con el propésito de
recibir flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los mismos para cumplir con Jas
Obligaciones Garantizadas.

(iit)  El Fiduciario procederd a notificar a los deudores de las operaciones de la Carntera Fideicomitida de la
cesién operada con la indicacién de que todo pago que realicen en adelante, deberi hacerse a favor del
Fideicomiso efectos para los cuales el FIDUCIARJO procederd a la apertura de una o varias cuentas
bancarias en las cuales depositard todas las sumas recibidas de los deudores de las operaciones de la
Cartera Fideicomitida. E] FIDUCIARIO realizari la notificacién a los deudores de las operaciones de la
Cartera Fideicomitida en la direccion indicada en los pagarés, sin que exista responsabilidad alguna del
FIDUCIARIO por direcciones inexistentes o inexactas. Los gastos generados tanto por la notificacién
de los deudores de las operaciones de la Cartera Fideicomitida correrdn por cuenta de la
FIDEICOMITENTE vy se cargarin al Patrimonio del Fideicomiso. EI FIDUCIARIO podrd contratar el
servicio de notificacién con un tercero o contratar un auxiliar para esos efectos, sin que ello esté
contemplado dentro de la comisidn de administracion de el fideicomiso. EI FIDUCIARIO mantendra
dichas sumas en la cuenta bancaria respectiva y las entregard a quien resulte adjudicatario de las
operaciones de la Cartera Fideicomitida en cualquiera de las subastas celebradas. Hasta tanto se
complete ¢l proceso de subasta y se designe el adjudicatario respectivo, el FIDUCIARIO invertird las
sumas recibidas de los deudores de las operaciones de la Cartera Fideicomitida en inversiones a la vista
en un Banco del Sistema Bancario Nacional o en valores que deben ser del Gobierno de la Republica de
Costa Rica. El FIDUCIARIO devengard por esta gestién, un honorario porcentuaf de las sumas
mensuales recaudadas en las cuentas colectoras de los deudores de las operaciones de la Cartera
Fideicomitida.

(B) Recibida una Declaracion de Vencimiento Anticipado, y habiendo recibido instrucciones del Agente de
Pago de ejecutar Ja Cantera Fideicomitida, et Fiduciario mediante subasta piblica (de acuerdo a lo dispuesto mds
adelante), de conformidad con el siguiente procedimiznto;

Una vez recibida la Declaracién de Vencimiento Anticipado ordendndole ¢! inicio del procedimiento de
ejecucidn, el FIDUCIARIO procederd a notificar por escrito a la FIDEICOMITENTE dentro de los
siguientes diez dias hibiles, instruyéndoles a ésta que entregue o ponga a disposicion la totalidad del
Patrimonio del Fideicomiso, en forma libre, pacifica y responsable, asi como de todos y cada uno de los
documentos, registros, expedientes crediticios, dentro del plazo de cuarenta y ocho horas hibiles, contadas a
partir del recibo de la notificacién por parte de la FIDEICOMITENTE. El FIDUCIARIO debera tomar
posesién del Patrimonio del Fideiconuso trasladindolo y custodidandolo en el lugar que considere
conveniente, salvaguardando en todo caso la seguridad e integridad del mismo, para lo cual utilizard los
medios legales que establece la Ley de 1a Reptblica de Costa Rica.

Segiin lo establecido en el articulo 57 de la Ley de Garantias Mobiliarias de Ja Repuiblica de Costa Rica. el
FIDUCIARIJO procedera a inscribir el formulario de ejecucién de esta garantia en el Sistema de Garantia
Mobiliaria, segdn lo establece la ley supra citada; para esos efectos. el FIDUCIARIO utilizard el formalo de
formulario que se indica en el Anexo B del Contrato de Fideicomiso, el FIDUCIARIO lo notificard a todas
las partes de) fideicomiso en los medios sefialados en este conirato.

En caso de que la FIDEICOMITENTE no entregue el Patrimonio del Fideicomiso en la forma y plazo antes
indicados, el FIDUCIARIO procederd a entablar las acciones judiciales, extrajudiciales o




administrativas,incluyendo Jas acciones establecidas en la Ley de Garantias Mobiliarias, a efectos de entrar
en posesion plena del Patrimonio del Fideicomiso, a efectos de entrar en posesién plena del Patrimonio del
Fideicomiso, sin menoscabo de que el FIDUCIARIO pueda continuar con el procedimiento de ejecucién
adn y cuando todavia no hubiere recuperado el Patrimonio total del Fideicomiso (lo cual incluye los flujos
de efectivo de Ja Cartera Fideicomitida). Sin embargo, en caso de que no se logre la entrega del Patrimonio
del Fideicomiso, luego de ejercidas todas las acciones legales permitidas por la ley, los Beneficiarios
eximiran de responsabilidad al FIDUCIARIO.

Una vez que e] Patrimonio del Fideicomiso se encuentre en posesién del FIDUCIARIO - o caso contrario, si
éste, con la aprobacidn de los Beneficianos- considerare prudente conlinuar el procedimiento atin sin haber
recuperado Ja totalidad del Patnimonio del Fideicomiso, €ste procederd con la subasta de los bienes que lo
componen de conformidad con el siguiente procedimiento: La Cartera Fideicomitida se subastaré junto con
los pagarés respectivos que la documenten y se utilizard como precio base para Ja Cartera Fideicomitida, ¢l
saldo de principal adeudado de la Obligacién Garantizada. La Cartera Fideicomitida que compone el
Patrimonio del Fideicomiso podra ser subastada conjunta o separadamente a eleccién de los Beneficiarios.
lo cual serd comunicado al FIDUCIARIO. La FIDEICOMITENTE podra cancelar todas las sumas
adeudadas hasta veinticuatro horas antes de la subasta.

El FIDUCIARIO procederd a publicar un dnico aviso que se publicard dos veces, en dias consecutivos, en
un periédico de circulacién nacional. donde haga la oferta de venta, indicando ios términos que estime
necesarios en cuanto a precio y caracteristicas del Patrimonio del Fideicomiso. sefialando la fecha limite
para la recepcién de ofertas y el dia, hora y lugar en que se realizaran las tres subastas, de ser asi necesario,
asi como el sitio en el cual los participantes pueden tener acceso a la lista de activos a subastar y su precio
base en d6lares de los Estados Unidos de América. Dado que operaciones de Ja Cartera Fideicomitida
podrian estar en colones, se utilizara el 1ipo de cambio de compra del Banco Central de Costa Rica, con
fecha de corte al iltimo reporte recibido por parte del FIDEICOMITENTE, para establecer el valor de la
garantia a subastar. Las subastas se efectuardn con un intervalo de diez dias hébiles. El aviso deber ser
publicado con al menos ocho dias calendanos de anticipacion a la fecha de la subasta; el dia de la
publicacién y el dia de )a subasta estardn incluidos en el cdlculo de plazo. La fecha de los remates deberi
notificirsele por escrito a la FIDEICOMITENTE por una dnica vez en ¢} domicilio contractual establecido
en el Fideicomiso, con al menos ocho dias calendarios de anticipacién a la fecha de la subasta. La subasta Ja
realizard el FIDUCIARIO directamente con la presencia de un Notario Piblico de elecciéon del
FIDUCIARIQ:; quien haré constar mediante acta notanal lo acontecido, en la hora. fecha y lugar fijados y en
las condiciones indicadas en el aviso publicado, haciendo el FIDUCIARIO su mejor esfuerzo para lograr la
venta al mejor precio posible. En caso de que no se presenten oferentes, o bien, que los oferentes que se
adjudiquen bienes gue componen el Patrimonio del Fideicomiso no realicen el pago correspondiente al
FIDUCIARIO dentro de los tres dias hdbiles siguientes en efectivo o mediante cheque certificado o de
gerencia de un banco del Sistema Bancario Nacional, el FIDUCIARIO realizaré el segundo remate a mis
tardar diez dias hdbiles después de celebrado el primer remate, con una rebaja del veinticinco por ciento en
la base original y siguiendo el mismo procedimiento establecido para e| primer remate. En caso de ser
necesano realizar un tercer remate, éste se llevara a cabo diez dias habiles después del segundo remate, vy se
adjudicardn los bienes al mejor postor inictando con un veinticinco por ciento de base original, y siguiendo
el mismo procedimiento de los anteriores remates. Para participar en la subasta, coalquiera que ella sca.
dentro de la hora inmediata anterior a la apertura de ofertas, el postor deberd depositar ante el FIDUCIARIO
un veinticinco por ciento del precio base de los bienes. mediante cheque certificado o cheque de gerencia a
la orden del FIDUCLARIO: si no hiciera tal depdsito. o si el Agente de Pago (en representacion de los
Beneficiarios) no los hubiera relevado de esa obligacién parcial o totalimente por cualquier razén, el postor
no podré participar en la subasta respectiva. Cuando algin participante se adjudique bienes en cualquiera de
los remates, deberd pagar al FIDUCJARIO e precio total ofrecido, dentro de los tres dias habiles siguientes.
mediante cheque centificado o de gerencia de cualquiera de los bancos del Sistema Bancario Nacional. En el
caso de que cualquier adjudicatario en cualquiera de los remates no hiciere el pago total y efectivo del




precio ofrecido en Ja subasta respectiva dentro del plazo indicado, este se tendrd por insubsistente y el
FIDUCIARIO entregard treinta por ciento del depésito a los BENEFICIARIOS, como indemnizacién fija de
daiios y perjuicios, Y el resto en abono a los gastos del Fideicomiso y luego del crédito. En caso de que ¢l
Agente de Pago (en representacion de los Beneficiarios) solicite al FIDUCIARIO que subaste el Patnmonio
del Fideiconuiso en grupos de bienes de la Cantera Fideicomitida, quedard a criterio del FIDUCIARIO si la
subasta se ordena en forma conjunta o individual o en grupos, bajo el entendido de que esa decisién se hard
buscando lograr la venta en la forma mads rdpida posible y en 1a que se obtenga el mejor precio posible.

En cualquiera de los remates, los BENEFICIARIOS podrin adjudicarse, el Patrimonio del Fideicomiso de
forma total o parcial en pago de las obligaciones garantizadas por el Fideicomiso, cuando no se presenten
postores o en el caso de que éstos no hagan ofertas que cubran la base, o cuando el adjudicatario de
cualquier remate no realice e] pago ofrecido. Si para el tercer remate no hay postores, los bienes se tendrin
por adjudicados a favor de los BENEFICIARIOS por el veinticinco por ciento de la base original. Los
BENEFICIARIOS quedan facultados para ceder a terceros, total o parcialmenie, en cvalquier momento a
partir del inicio del procedimiento de ejecucién. su derecho de adjudicacion de} Patrimonio del Fideicomiso
en las oportunidades aqui establecidas. El FIDUCIARIO deberd entregar y distribuir cualquier suma
derivada de 1a ejecucidn de el fideicomiso de la siguiente {forma:

(a) en primera instancia, al pago al FIDUCIARIO de los gastos. tmpuestos, comisiones, honorarios generados
por su gestidén y administracién de] Fideicomiso y cualquier otra suma debida a éste y cualesquiera coslos y
gastos incurridos por cualquier otra parte como fiduciario para los BENEFICIARIOS. incluyendo, pero sin estar
limitado a, los gastos, honorarios y demds comisiones derivadas de una eventuat ejecucién del Fideicomiso;

(b) en segunda, al pago de todos los gastos incurridos por los BENEFICIARIOS en la ejecucién del Fideicomiso
0 en relacion a éste, incluyendo el costo de las acciones referidas en el inciso (a) anterior si estas no fueran
asumidas por la FIDEICOMITENTE;

(¢) en tercera instancia, al pago o abono de intereses. comisiones, primas, cargos U olros montos que no sean
sumas de principal adeudas a los BENEFICIARIOS de conformidad con las Obligaciones Garantizadas;

(d) en cuarta instancia,

a prorrata, al pago o abono de cualquier otra suma adeudada a los BENEFICIARIOS de conformidad con la
Emisién Garantizada. El Fiduciario remitird dichos fondos al Agente de Pago y el costo de dicho envid, asi
como cualquier impuesto que debe ser cubierto por la ejecucion de lo establecido en esta cl4usula serd con cargo
al Patrimonto del Fideicomiso.

En lo no previsto en el Contrato de Fideicomiso, se aplicardn supletoriamente y en forma arménica las
disposiciones referidas al remate en el Cédigo Procesal Civil de la Republica de Costa Rica. la Ley de Cobro
Judicial Numero 8624 y la Ley de Garantias Mobiliarias.

Cuando exista un saldo en descubierto, los BENEFICIARIOS tendrd derecho a demandar su pago en sede
judicial, para ello servird como titulo ejecutivo una certificacién de un contador piblico autorizado.

12. De la Auditoria ¢ Inspecciones
Para efectos de controlar y verificar el estado. utilizacidn y movimiento de las cuentas por cobrar y derechos
econdmicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso y en general el cumplimiento de todas y cada una de las

condiciones, obligaciones y estipulaciones establecidas en el Fideicomiso, la FIDEICOMITENTE

expresamente acepla que la FIDUCIARIA, contrate auditores externos de aceptacién de ésta, para realizar la
auditorfa e inspecciones de ta documentacidn sobre tas cuentas por cobrar y derechos econdémicos asociados al
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Patrimonio del Fideicomiso. a fin de constatar y verificar el cumplimiento de Jas estipulaciones establecidas en
el Contrato de Fideicomiso. Los auditores tendréin las siguientes facultades y obligaciones:

Los auditores tendrin acceso irrestricto a las instalaciones y oficinas de fa FIDEICOMITENTE con el fin iinjco
de cumplir con los compromisos y funciones aqui adquiridos, y podrin llevar a cabo sus inspecciones sobre la
documentacidn sobre las cuentas por cobrar y derechos econdmicos asociados at Patrimonio del Fideicomiso en
cualquier momento, para lo cual dardn aviso a la FIDEICOMITENTE con veinticuatro horas de anticipacién. La
FIDEICOMITENTE deber4 prestar su cooperacién plena a los auditores a efectos de que éstos puedan llevar a
cabo su labor de forma debida y eficiente.

Los auditores podran realizar inspecciones para verificar y comprobar la existencia de la documentacién sobre
las cuentas por cobrar y derechos econdmicos asociados al Patrimonio del Fideicomiso, su uso, movimiento,
ubicacién y el mantenimiento brindado por la FIDEICOMITENTE.

13. Auditores

Los auditores del Fideicomiso se determinarin previo a dar inicio a las labores de auditoria anval del
fideicomiso.

14. Plazo det Fideicomiso

El plazo de] Fideicomiso y del nombramiento del FIDUCIARIO corre a partir de esta fecha y hasta que se
hubiesen sido satisfechas las Obligaciones Garantizadas en su totalidad por la Fidejcomitente, y no hubiere
ninguna obligacién pendiente de ser cumplida por ninguno de €stos, en ninguno de loes Documentos de la
Emisién, para lo cual el Fiduciario deberd recibir notificacidn de parte del Agente de Pago a dichos efectos, vy el
Patrimonio del Fideicomiso haya sido traspasado en propiedad, ya sea a Ja FIDEICOMITENTE, a terceros, o a
los BENEFICIARIOS, segiin corresponda conforme a lo aqui establecido. Si una, varias o lodas las
obligaciones que garantiza el fideicomiso fueren prorrogadas, se mantendrad vigente el plazo del Fideicomiso y
del nombramiento del FIDUCIARIO, hasta que ¢l cumplimiento o incumplimiento del misimo derive el traspaso
del Patrimonio del Fideicomiso, en la forma descrita, de manera que en todo momento ¢l Fideicomiso garantice
las obligaciones pecuniarias y de loda indole que se han descrito en este Contrato. No obstante, se establece un
plazo méxima de treinta afios a partir de esta fecha.

15. Honorarios del Fiduciario

En tanto se mantenga vigente la Emisién Garantizada, el FIDUCIARIO mantendrd registrados en propiedad
fiduciaria todos los bienes entregados por parte de la FIDEICOMITENTE, por lo tanto éste iltimo le reconocera
un honorario anual sobre el valor de la totalidad del Patrimonio del Fideicomiso. siempre y cuando el monto de
la comision sea superior 2 tos $100.00 mensuales. no obstante si el monto de la comisién es menor, se cobraré
unz comisibn base de US$)00.00 imensuvales, dicho honorario deberd de ser cancelado por la
FIDEICOMITENTE por mes vencido. En caso de que el saldo de Jos créditos no se encuentre cubierto, se
realizari el cdlculo sobre el saldo de la Emisién Garantizada. La falla de pago de honorarios del Fiduciario debe
ser comunicado a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panami y a la Bolsa Latinoamericana de
Valores. explicando de ser posible, las razones de ese impago o morosidad.

El FIDUCIARIQO tendri derecho a que se le reembolse por los gastos necesarios en que incurra en virtud de su
gestién. Dichos gastos serdn cancelados por la FIDEICOMITENTE, quien deberd entregar dichos gastos en un
plazo no mayor a cinco dias hdbiles contados a partir de la comunicacién escrita del FIDUCIARIO. en la que
solicita v Justifica el giro de los fondos. En caso de que dichos gastos correspondan a la ejecucion del
fideicomiso o a Ja defensa del Patrimonio del Fideicomiso, el FIDUCIARIO tendrd derecho a cargarlos contra el
patrimonio del fideicomiso o bien. proceder a solicilar el reembolso inmediato al FIDEICOMITENTE. quien
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tendr4 un plazo méaximo de tres dias hibiles para su cancelacién. De igual forma sucederd en caso de que ¢l
FIDUCTARIO tenga que atender Ja cldusula 18.1 del Contrato de Fideicomiso (resolucidn alternativa de
conflictas), en cuyo caso, las partes del fideicomiso deberin depositar los gastos necesarios para que el
FIDUCIARIO pueda ejercitar su defensa y la del Patrimonio del Fideicomiso.

En caso de que el FIDUCIARIO deba realizar la ¢jecucién del Fideicomiso, y en forma cautelar deba asumir la
administracién temporal del Patrimonio del Fideicomiso (cartera crediticia). o bien tomar medidas para su
resguardo de la cartera crediticia, devengara una comisién adicional sobre el monto o porcién del patrimonio
que deba resguardar o subastar, los cuales serdn liquidados con cargo al Patrimonio del Fideicomiso.

En caso de que ¢l FIDUCIARIO requiera contratar servicios legales o notariales para la ejecucidn del
Fideicomiso segiin lo establecido en la ctivsula 10 del Contrato de Fideicomiso, ello no estard contemplado
dentro de los honorarios establecidos para el FIDUCIARIO, y constiuirin un gasto a cargo del
FIDEICOMITENTE que serd liquidado contra el Patrimonio del Fideicomiso.

16. Extincion del Fideicomiso
El Fideicomiso se extinguird:
16.1 Por la realizacién de los fines para los que fue constituido.
16.2 Por el hecho de que se torne imposible la realizacién de los fines para los que el Fideicomiso fue

constituido.
16.3 Por el cumplimiento del plazo indicado en la Seccién Décima Tercera de este Contrato.

> 17. Ley Aplicable

Las partes declaran expresamente que, para la interpretacion. operacién, cumplimiento y ejecucion del Contrato
de Fideicomiso, quedan sometidas a las leyes de la Reptiblica de Costa Rica.

18. Notificaciones

Cualquier comunicacién, autorizacién, notificaciébn o requerimiento, relativo al Fideicomiso, incluyendo
aquellas que deban hacerse bajo Ja Ley de Notificaciones, Citaciones, y otras Comunicaciones Judiciales, No.
8687, del cuatro de noviembre del dos mil ocho, deberd hacerse por escrito, por medio de fax confirmado,
correo con contenido certificado. notificacién notarial o de cualquier otra forma de fécil comprobacién, en las
siguientes direcciones:

A la FIDEICOMITENTE- DEUDORA: En las oficinas de Instacredit, situadas en San Jos€, Los Yoses. San
Pedro, de Grupo Q, doscienlos metros al norte: Teléfono 2202-0400; TFax 2225-5272;Correos
Electronicosgabriel @instacredit.com, jmirandal @instacredit.com ycrgatierreza @instacredil.com.

Al FIDUCIARIO: En las oficinas de la Gerencia de Fideicomiso de Banco Improsa S.A., situadas en la sede
de!l Banco en San José, Barrio Escalante. Aranjuez, de la Iglesia Santa Teresita trescientos metros al este y
doscientos al sur; Teléfono 2284-4000: Correos Electrénicos: fideicomisos@erupoimprosa.com vy
FidSegundoPiso @ erupoimprosa.com

Persona de contacto: Alfonso Meléndez Vega.

Al AGENTE DE PAGO: P.H. MMG TOWER. Piso 22. Avenida Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este.
Edificio MMG Tower, Piso 22. Panamd Reptiblica de Panamid.
Teléfono: (307) 265-7600




Nitmero de Fax: (507) 265-7601
Correo Electrénico: marielena.gmaritano @mmegbank.com
Atencién: Marielena Garcia Maritano

Estos medios de notificacién,ya sean utilizados en forma conjunta o independiente, lo serdn para todos los
cfectos de este Contrato, incluyendo la ejecucion del Fideicomiso y el eventual giro de instrucciones para
adjudicacion.

19. De la resolucion de conflictos

Con excepcidn expresa de las gestiones judicizles, penales, extrajudiciales y/o administrativas que deba incoar
el FIDUCIARIO para entrar en posesién del Patrimonio del Fideicomiso en caso de ejecucién del Fideicomiso,
y la ejecuaci6én misma del Fideicomiso, todas las demds controversias, diferencias, disputas o reclamos que
pudieran derivarse del Contrato de Fideicormso, o el negocio y la materia a la que este se refiere, su ejecucién,
incumplimiento, liguidacién, interpretacién o validez, se resolverdan por medio de arbitraje de derecho y de
conformidad con los procedimientos previstos en Jos reglamentos del Centro Internacional de Conciliacién y
Arbitraje ("CICA™), a cuyas normas procesales las paries se someten de forma voluntaria e incondicional. El
conflicto se dilucidara de acuerdo con la ley sustantiva de Costa Rica. El lugar del arbitraje serd e] CICA en San
José, Repiblica de Costa Rica. El arbitraje serd resuelto por un Tribunal Arbitral compuesto por tres drbitros.
Los drbitros serdn designados de conformidad con los anticulos 26 al 30 segin corresponda, todos estos de la
Ley de Resolucién Alierna de Conflictos y Promocién de la Paz Social No. 7727 de Costa Rica. A falta de
designacion a iempo por una o mas de las partes, los designaré el Centro de acuerdo a sus Reglamentos.

Sin perjuicio de lo anterior, es claro y entendido para todas las partes que los titulos valores donde consten las
obligaciones crediticias de la FIDEICOMITENTE, tales como pagarés y letras de cambio, incluyendo los avales
y las fianzas que consten en ellos, podran ser ejecutados en Ja via judicial correspondiente por parte de la
FIDUCIARIA, sin que a esos documentos y acciones les alcance la presente cldusula arbitral.

V. INFORMACION DEL EMISOR
A. HISTORIA Y DESARROLLO
1. Informacién General

MAREVALLEY CORPORATION es una sociedad organizada de acuerdo con las leyes de la Repiblica de
Panamd, inscrita mediante Escritura Publica No. 8,612 de 13 de agosto de 2004, de la Notara Tercera del
Circuito, nscrita a 1a Ficha No. 460679, Documento Redi No. 637579, de la Seccién Mercanal del Registro
Piblico de la Republica de Panama. El Emisor se encuentra domiciliado en Panamd Pacifico, Business Park,
Edificio 3845, Oficina 102, Panama, Repiblica de Panam4, Teléfono (307) 300-6700.

El Emisor es una corporacién tenedora de varias subsidiaras con residencia tanto en Panamd, como en otras
jurisdicciones extranjeras. La actividad principal de las subsidiarias del Emisor es la del otorgamiento de
préstamos. adicional a las demds actividades avxiliares a las operaciones de financieras.

2. Gastos de Capital y Disposicion de Activos
La principal inversion de capital de] Emusor es el otorgamiento de créditos bajo la modalidad de préstamos y
adelantos a clicntes, lo cual constituve su principal activo. Al 31 de diciembre de 2020. la canera bruta de

préstamos por cobrar del Emisor totalizaba $207,188.026. lo cuaf representa una reduccidn de 6.99% en
comparacién al cierre del ano fiscal 2019 (8222,756,896). Los préstamos por cobrar netos equivalen a 67.70%
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del total de activos y se componen principalinente de préstamos personales fiduciarios y préstamos personales
prendarios.

Al 31 de diciembre de 2020, la antigliedad de los préstamos por cobrar miorosos se detallaba de la siguiente
manera:

Cartera por morosidad

Diciembre 2020  Diciembre 2019

{Auditado) Reestructurado

0 a 30 dias 249.969 1.830,159

31 a 60 dias 410.793 818.068

61 a90 djas 160.548 271.774

81 a 180 dias 11,233,201 10.944,106
mésde 180dias 1477698 1,501.521 |

Tolal cartera morosa 14,132.209 15,365,628

La politica de Riesgo de Crédito establece que las gerencias de las subsidiarias correspondientes forman un
Comité de Crédito que monitorea mensualmente la condicién financiera de los deudores, asi como las
condiciones del mercado crediticio con e} objeto de ajustar o mantener tas politicas de crédito establecidas. Las
gerencias de pais y de sucursal realizan un andlisis bimensual de la morosidad de la cartera por centro de costo,
a efectos de tomar las medidas correctivas necesarias y asi de esa manera mantener un seguimiento constante y
efectivo del comportamiento de Ja cartera crediticia.

En respuesta a este seguimiento, el Emisor calcula la estimacién de incobrables con base a un modelo de

pérdidas esperadas, la cual el Emisor considera que es adecuada para cubrir las posibles pérdidas por deterioro
de 1a cartera de crédito.

Al 31 de diciembre de 2020, la cuenta de efectivo y equivalentes de efectivo del Emisor totalizaba
$11,781,842en comparacion al 31 de diciembre de 2019, en donde esta cifra alcanzaba $11,878,175, lo cual
representa una reduccién menor de 0.81%.

La principal fuente de fondos del Emisor y sus subsidiarias la constituyen los préstamos por pagar a otras
instituciones financieras. Al 31 de diciembre de 2020, ¢l Emisor mantenia en su balance $125,495.302 en
préstamos por pagar, representando un incremento del 7.86% en comparacién al 3] de diciembre de 2019,
cuando los préstamos por pagar eran $116,348,207. La segunda fuente substancial de fondeo del Emisor, son los
aportes patrimoniales no capitalizados. Al 31 de diciembre de 2020, los aportes patrimoniales no capitalizados
alcanzaban $52,131,001: esta cifra no presentaba cambios con o registrado al final del afio 2019.

3. Capitalizacion y Endeudamiento

A continuacién se presenta un estado de capitalizacién y endendamiento del Emisor al 31 de diciembre de 2020

(cifras auditadas en balboas) en comparativo con cifras al 31 de diciembre 2019 (cifras reestructuradas en
balboas):

Diciembre 2020 Dicicmbre 2019
(Auditado) (Reestructurade)
Pasivos
Préstamos por pagar 125,495,302 116.348.207
Pasivo por derecho de uso 5,937.559 8.02),749
Préstamos e inlcreses por pagar - partes relacionadas 490,098 29.325.673




Gaslos acumulados por pagar y olros pasivos 2.208.985 2,747,940
Impuesto sobre la renta por pagar 1,244,483 1.023.339
Quras cucnias por pagar | SAZDO | 3,645,137
Total de pasivos 140,704.36| TS 116,045
Patrimonio

Capital social 11,020 11,020
Aportes patrimoniales no capitalizados 52.133.00% 52,131.001
Reserva lega) 2.189.111 2,189.111
Utilidades retenidas 104,901,975 84.187.223
Efccto de conversién de subsidiarias extranjcras ) ! (10.670615)| . (3217474
Total de patrimonio 148,562.492 134,600,881 |
Total de pasivos y patrimonio 289.266,853 205.716.926
Relacién pasivos a patrimonio 0.95 1.20

A la fecha de redaccién de este Prospecto, el Emisor no mantiene oferias publicas de valores en Panam4 ni en

ninguna otra jurisdiccion.

4. Financiamientos Recibidos

Los préstamos por pagar del Emisor y sus respectivos saldos se detallan a continuacion:

Entidad Bancaria Saldo al jel zdoezz(i;membre
Banco BCT 4,612,701
Banco Cathay 2.197,170
Banco Improsa 4.938.825
Banco Lafise 5.934,234
Banco Scotiabank 14,163,422
Banco Nacional 2,696,408
Banco Davivienda 11.709.928
Prival Bank 6.221.163
Banco Promerica 4,175.011
BCT Bank INTL 14.305.258
Republic Bank 5.000,000
Credil Suisse 50.000.000
Total Deuda 125,954,110

5. Compromisos y Contingencias

A la fecha de redaccién de este Prospecto Informativo, el Emusor no mantiene compromisos y contingencias que

puedan tener un impacto significativo en su condiciéin financiera v desempefio.

B. CAPITAL ACCIONARIO

1. Capital Social Autorizado

L

Cantidad de

acciones autorizadas

Cantidad de acciones
emitidas y pagadas

Cantidad de acciones
emitidas y no pagadas

Valor nominal
por accién

Capital Pagado (incluyendo
aportes patrimoniales no




| _capitalizodos)

11.020 | 11.020 0 $1.00 US$52,142.021.00

El capital social autorizado del Emisor estd representado por 11,020 acciones comunes con un valor nominal de
US$1.00 cada una. Al 31 de diciembre de 2020, el capital suscrito y pagado ascendia a US$52,142.021,
incluyendo aportes patrimoniales no capitalizados.

El Emisor no mantiene acciones preferidas emitidas y en circulacién. Las acciones comunes deben ser emitidas
en forma nominativa. El capital social autorizado del Emisor no contempla acciones que no representan capital.

Al 31 de diciembre de 2020, no existian acciones suscritas no pagadas del Enusor, ¢l Emisor no contaba con
acciones en tesoreria y no existia compromiso de incrementar el capital social del Emisor. El Emisor no tiene
valores en circulacion consistentes en derechos de suscripcién o valores convertibles. En cada nueva emisién de
acciones, los accionistas tendrin el derecho preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporcién a las
acciones que a la sazén sean propietarios.

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

El Pacto Social no establece limitaciones para que los Directores y Dignatarios de la sociedad puedan ejercer
actividades comerciales, negocios y/o contrataciones con el Emisor, empresas relacionadas o cualquier otra
empresa. Los Directores o Dignatarios del Emisor quedan relevados de cualquier responsabilidad en que
pudieren incurrir por contratar con el Emisor en beneficio de si mismos o de cualquier firma o sociedad en la
cual estén interesados a cualquier titulo

Con relacién a los directores, dignatarios y ejecutivos principales, no existen cldusulas en el Pacto Social con
relacién a:
a. La facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato, en la que tenga interés.
b. La facultad para votar para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva, en avsencia de
un quérum independiente.
c. Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad.
d. Nidmero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

El Pacto Social no contiene disposiciones mds exigentes que las requeridas por la ley para cambiar los derechos
de los tenedores de las acciones.

El Pacto Social no establece ninguna limitacién al derecho de los Directores y Dignatarios de ser propietarios de
valores.

Los miembros de la Junta Directiva consistirdn en no menos de tres (3) ni mds de once (11) miembros y dentro
del minimo 0 méximo, &) mimero podra ser fijado libremente por la Junta de Accionistas.

E] Presidente, el Secretario o el Tesorero serdn los representantes legales de la sociedad.

El Emisor tiene un capital social autorizado de once mit veinte délares (US$11,020.00) divididos en once mil
veinte acciones con un valor nominal a la par de un délar (USS$1.00) cada una. Las acciones seran emitidas de
forma nominaliva y serdn transferidas por endoso del certificado de acciones correspondiente y Ja anotacién del
mismo en e! Libro de Acciones. El capital de la sociedad serd por lo imenos igual a la suma tota) representada
por las acciones con valor nonunal. mds una suima determinada con respeclo a cada accion sin valor nominal
que se emita. conforme lo determine la Junta Directiva de tiempo en tiempo y las sumas gue de tiempo en
tiempo se incorporen al capital social de acuerdo con la resolucidn o resoluciones de la Junta Directiva.




El Pacto Social no contiene cléusulas que limiten, difieran, restrinjan o prevengan el cambio de control
accionario, cldusulas sobre redencidn de acctones, clduvsutas sobre fondo de amortizacién, ni cldusulas que
discriminen contra un tenedor existente o futuro de acciones. Para Jas modificaciones de capital y cambiar los
derechos de los tenedores de las acciones, el Pacto Social no establece condiciones mds rigurosas que las
requeridas por ley.

Queda convenido, que toda la informacién antes expuesta se encuentra conforme al Certificado de Pacto Social
de Marevalley Corporation y sus consecuentes modificaciones debidamente inscritas en el Registro Piblico de
Panama.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

El Emisor es una sociedad tenedora de acciones, cuyas subsjdiarias se dedican principalmente al negocio propio
de financieras. con operaciones regionales de otorgamiento de créditos, cobranzas, y otras operaciones
auxiliares al negocio financiero.

Las subsidianas del Emisor mantienen presencia regional, contando con cuarenta y seis sucursales en Costa
Rica. trece en Nicaragua, seis en Panam4, dos en México y una en El Salvador.

El sector de mercado en el cual se enfocan las subsidiarias del Emisor es el sector de consumidores de bajos y
medianos ingrescs cuyas necesidades crediticias no son abastecidas a cabalidad por tas mstituciones financieras
tradicionales, tales como los bancos. Las subsidiaras del Emisor se dedican a otorgar préstamos de consumo y
créditos para PYMEs. Adicional a focalizar sus esfuerzos de mercadeo en este sector, el Emisor también cuenta
con ventajas competitivas sobre las instituctones bancarias y otras financieras competidoras, tales como la
velocidad del proceso de aprobacién y desembolso de los créditos, asi como la cantidad de sucursales fisicas y
recursos virtuales dispontbles para atencién al cliente.

Las subsidiarias del Emisor tienen como objetivo posicionarse como las empresas lideres en su sector
econdmico en cada uno de los paises en los que operan. En Costa Rica. el Emisor ya cuenta con la mayor
compaiifa de finanzas de consumo de ese pais, y se ¢ncuentra posicionado a continuar un crecimiento organico
en Nicaragua, Panama, El Salvador y Mdxico.

E. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA

Las subsidiarias del Emisor se desenvuelven principalmente en el sector (inanciero, especificamente el subsector
de financieras. El Emisor a la fecha, a través de sus subsidiarias, mantiene operaciones en distintos paises de la
regién, entre estos Panamd, Costa Rica, Nicaragua y El Salvador.

Panamd

El sector financiero panameno es un sistema robusto. contando con 142 financieras en total, adicional a cuarenta
bancos con licencia general y diecisiete con licencia internacional.

El regulador de la actividad bancaria en Panamd es la Superintendencia de Bancos de Panamd, mientras que la
Direccién de Empresas Financieras del Mimsterio de Comercio ¢ Indusirias ejerce como ente yector y
fiscalizador de un niimero Wnportante de )as financieras en Panami.

El sector de financieras en Panamid se ha caracterizado por ser un mercado con tasas relativamente bajas en

comparacién a los otros mercados de la regidn, sin embargo los efectos de a pandemia por COVID-19 en los
mercados financieros internacionales, asi como en Ja economia nacional, han causado disrupctones importantes
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dentro del sector. obligando a muchas de las financieras participantes a reducir el ritimo de colocacion de
créditos y enfocar los esfuerzos de mercadeo en cobrar cuentas y préstamos pendientes.

Nicaragua

En la actualidad, el sistema financiero nicaragiense esti compuesto por nueve bancos privados, tres financieras
reguladas y un banco estatal, el cual al momento se encuentra en un proceso de conversién a capital mixto.

Adicional a las financieras reguladas, hay 226 agencias de instituciones de microfinanzas (IMF). las cuales se
dedican a atender clientes o mercados mucho més informales a los atendidos por ta banca tradicional y las
financieras reguladas. Estas IMFs no cuentan con la nigidez regulatona a la que si son sometidas otras entidades
financieras y bancarias. Este subsector de IMFs es regulado por la Comisién Nacjonal de Microfinanzas
(Conamu) y es apoyado por la Asociacion Nacional de Instituciones de Microfinanzas (ASOMIF).

La dindmica de competencia en el sector de financieras en Nicaragua es distinta al resto de los paises de la
regién, con varios participantes del subsector enfocindose en clases especificas de clientes. Por ejemplo, existen
financieras que enfocan la mayoria de sus esfuerzos de colocacién y mercadeo al sector agricola y a clientes en
zonas rurales, mientras otro nimera importante de participantes atienden principalmente a PYMESs y clientes
asalariados.

Costa Rica

El sistema financiero en Costa Rica lo componen 66 bancos, cooperativas y financieras reguladas; a estos se le
adicionan ademds cuatro casas comerciales y cinco financieras no reguladas con fuenie presencia en 1os canales
digitales. . -
Los bancos y cooperativas que son regulados por la Superintendencia Genera de Entidades Financieras
(SUGEF) cuentan con una robusta presencia fisica en todo el pais. La oferta de estas entidades se sustenta en
tasas de interés bajas, no obstante, sus modelos de operacién y procesos tienen a ser engorrosos y a excluir a una
porcién importante del mercado costarmicense.

Esta seccién del mercado excluida por los bancos y cooperativas es atendida eficientemente por las financieras
no reguladas, sin embargo la mayoria de estas empresas no cuentan con presencia fisica, siendo la excepcién a
esto la subsidiaria del Emisor, la cual cuenta con 46 centros de atencién en todo el pais.

E} Salvador

La industna financiera salvadorefia esti compuesta por veinte entidades principales, entre las cuales estan
bancos publicos, bancas privados, cooperativas y financieras.

Las entidades financieras reguladas son fiscalizadas por Ja Superintendencia del Sistema Financiero (SSF). sin
embargo. asi como en el resto de la regién, cienas financieras no estan sometidas al regulador financiero. En el
caso de E} Salvador, aquellas entidades que no estén bajo la direccién de la SSF son monitoreadas por la
Defensoria del Consumidor.

En el caso de los competidores de] Emisor. estos presentan una mezcla de estrategias: algunos de los
competidores son entidades con esfuerzos completamente digitales, mientras otros retiencn estralegias mis
tradicionales a través de sucursales fisicas.

Otro [actor de competencia importante en El Salvador son las casus comerciales y cadenas de tiendas al por
menor que cuentan can sus propios programas de otorgamiento de créditos.

8]



En cada uno de estos paises, el Emisor y sus subsidiarias activamente buscan aumentar su participacién de
mercado y crecer sus operaciones, Nuevas esirategias como el lanzamiento del nuevo ecosistema digital de la
aplicacién mévil de Instacredit y el disefio y puesta en marcha de nuevos productos enfocados en clientes
Miilennials y Centennials forman parte del esfuerzo del Emisor de consolidarse como ¢l principal jugador en el
subsector de financieras en estos paises. Las subsidianas del Emisor también han iniciado un proceso de
transformacién en los Centros de Negocio. buscando incrementar Ja efectividad y eficiencia con la que se
atiende presencialmente a los clientes.

F. RESTRICCIONES MONETARIAS

No existe legislacién, decreto o regulacién alguna en la Repiiblica de Panamd que pueda afectar la impontacién
o exportacién de capital o la disponibilidad de efectivo para uso del Emisor.

G. LITIGIOS LEGALES

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

H. SANCIONES ADMINISTRATIVAS

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

I. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS . ' g

3

Los activos fijos del Emisor representan el 1.16% del total de los activos al 31 de diciembre de 2020. Estos se
encuentran distribuidos de la siguiente manera:

Mobiliario Equipo Vehicwlos en Mejoras a
y Equipo de de Vehiculos  arrendamiento propiedad Total
Oficina computo Financiero arrendada
Al inicio del afio 4.263.815 5.896.247 413,526 - 5.272.532 15.846.120
Adiciones 36.734 27.781 54,136 - 191,704 510.355
Reliros (25.793) (5.385) (169.618) - (5.670) (206.466)
Rectlasificaciones a pasivo por
derecho de uso i i ) i i .
Efeclo de conversién {226.144) (217,49 (20.499) - (256.554) (820.688)
Saldo al 31 de diciembre 2020 4.048.612 5.601.152 277.545 - 5.402.012 15.320.321]
Depreciacién Acurmnulada:
Al inicio del aho 2.600.180 4.808.777 142.715 - 3.661.167 11.2)2.839
Adiciones 346.590 489.091 40.482 - 606.555 1.482.718
Retiros (20983) (5.330) (75.557) - - (101.870)
Reclasificaciones a pasivo por
derecho de uso i . i i
Efccto de conversién (151.294) (282.061) (4.449) - (190.29%) (628.)02)
Saldo al 31 de diciembre 2020 2.774.493 5.010477 103.191 - 4077424  11.965.385
Saldo neto ano 2020 1.274,119% 590,675 174354 - 1,324,588 3.363,736
Mahiliario Equipo Vehiculus en Mejoras a
y Equipo de Vehiculas arrendamiento propiedad Total
de Oficina computo Financiero arrendady
Costo:
Al tnicio del ano 4.086.674 5.679.278 442,594 2,136,891 4.829.847 17173284
Adiciones 116,172 203.801 17.872 - 465,813 803.658

el
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Retiros (87.637) (190.982) (75.412) - (149.038) (503.069)
Reclasificacioncs a pasivo por

oo e pasvop . . . (2.267.590) - (2.267.590)
Efecto dc conversidn 148.606 204,150 28.472 120.699 125510 637.837
Saldo al 31 diciembre 2019 4.263.815 5.896,247 413,526 - 5.272.532 15.846.120
Depreciacién Acunwulada:

Al inicio del afo 2.185.850 4,222,836 1)1,959 1.075.031 2.864.399 10.460.075
Adicioncs 379,528 619,268 46816 - 723.099 1.768.811
Retiros (40.521) (180.069) (4).742) . (689) (263.021)
Reclasificaciones a pasivo por

derecho de uso pasivo p . - . (1.140.784) - (1.140.784)
Efecto de conversién 75.323 146.642 23683 63,752 74,357 387,758
Saldo al 31 diciembre 2019 2.600.180 4.808.777 142.716 - 3.661.166 11,212,839
Saldo neto ano 2019 1,663,635 1,087,470 270,810 - 1,611,366 4,633,281

J. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS

A la fecha, el Emisor no ha invertido en investigacién y desarrollo montos de consideracién; asi como en
patentes o licencias.

K. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El siguiente cuadro muestra la estructura organizativa del Emisor:

CR HOLDING IN

' Instacredit
DMxica)

t Instacredit

. - Multceditos,
{CosraRica).

I Rulteretitos, B | | cveshre |
Cenaonmétics 5 fvice

S S

: ‘.\Iu!tn:rcdm :
i .""Wm&{t'_)ﬁ'): H

- Multcreditos
L Saador)

Marevalley Corporation es una sociedad organizada de acuerdo con las leyes de la Repiiblica de Panama,
inscrita mediante Escritura Piblica No. 8,612 de 13 de agosto de 2004, de la Notaria Tercera del Circuito,
inscrita a la Ficha No. 460679, Documento Redi Na. 657579, de la Seccién Mercantil del Registro Piblico de la
Repiblica de Panami.

El dia 14 de enero de 2016. el Emisor se fusioné con la sociedad costarricense Multicard, S.A., inscrita bajo
cédula juridica No.3-101-254007. Se convino por paries a lo intereses de ambas sociedades. la absorcién de la

saciedad Multicard, S.A., con Marevalley Corporation y Subsidiarias como sociedad sobreviviente.

A contnuacién, un detalle de las subsidiarias del Emisor:

o Instacredit, S.A. (Costa Rica): fue constituida en abri) del afio 2000. bajo las Jeyes de la Republica de
Costa Rica; su actividad principal es el otorgamiento de préstamos.

e Instacredit, S. A. (Nicaragua): es una sociedad andnima constituida conforme con las leyes de la
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Repiblica de Nicaragua el 18 de octubre de 2006, inicié operaciones comerciales en enero de 2008. Su
actividad principal es el otorgamiento de préstamos.

[nstacredit, S.A. (Panamad): fue constituida en julio de 2006, bajo las leyes de la Repiblica de Panam4
e inicié operaciones en abril de 2014. Su actividad principal es el otorgamiento de préstamos,

Multicréditos de Centroamérica. S.A.: fue constituida en abril del ano 2012, bajo las leyes de la
Reptblica de Costa Rica; su actividad principal es el otorgamiento de préstamos.

Consorcio Juridico de Cobranza, S.A.: fue constitvida en mayo del afio 2006, bajo las leyes de la
Repiiblica de Costa Rica; su actividad principal es el cobro juddico.

CMP Share Services Corporation: fue constituida en abril del afio 2016, bajo las Jeyes de Ja Repibtica
de Panamd: svu actividad principal es el servicio de procesamiento de datos, elaboracién de planos
arquitecténicos y campanas publicitarias.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La informaci6én financiera presentada a continuacién estd desarrollada sobre la base de los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2020 comparado con los estados financteros anditados al 31 de diciembre de
2019 por la firma Deloitte, Inc., conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

A. Anélisis de resultados financieros y operativos al 31 de diciembre de 2020 y 31 de diciembre
de 2019. ' :

E

Estado de balance de Marevalley v Subsidiarias

Diciembre 2020 | Diciembre 20619
(Auditado) (Reestructurado)
Activos
Efectivo y equivalentes de clecuivo 11,781.842 11,878,175
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 2.000.000 2.000.000
Préstamos por cobrar, nclo 195.838.160 197.312.380
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 395.927 62.039
Costos de originacidn diferidos 6,936,546 13,315,971
Aclivos intangibles 40,278,526 40.187.955
Aclivo por impuesto diferido. neto 13,521.362 12,423.839
Mchr.as a propic_dad arrendada. vehiculos. 2363736 4.631.28)
mobiliario y equipo, neto
Activos por Renting 62275 -
Activos por derecho de uso. neto 5.998.594 8.513.130
Oueswetivos | 8588885 5,390.54.
Total de activos 289.266.353 295.716.924
Dicicmbre 20120 Diciembre 2019 |
(Auditado) (Reestructurado)
| Préstamos por pagar 125,495.302 116,248.207
| Pasivo por derecho de uso 5.937.559 8.021.749
| Préstamos ¢ infereses por pagar ~ partes yelacionadas 490.098 29.329.673




Gaslos acuinulados por pagar y otros pasivos 2,208,985 1.747.940

Impuesio sobre la renta por pagar 1,244.483 1.023.339

Otras cuentas por pagar . ..ifeei 3A27TIML 645,137

Total de pasivos 140,704,361 16).116,045

Patrimonio

Capital social 11,020 11.020

Aportes palrimoniales na capitalizagos 52.131.001 52.131.001

Reserva legal 2,189.111 2,189,111

Utilidades retenidas 104,901,975 84,187.223

| Efecta de conversién de subsidiarias extranjeras | ) (10.670619)] . (3917.474)

Total de patrimonio 148.562.492 134,600,881

Total de pasivos y patrimonio 289.266,853 295,716,926 |

Estado de Resultados de Marevatley v Subsidiarias
Diciembre 2020 Diciembre 2019
(Auditado) (Reesiructurado)

Ingresos (gastos) (inancieros:
Interesces ganados sobre préstamos 141.012.001 138.234.991
Gasto por intercses sobre préstamos (12.917.235) (18.299.390)
Otros ingresos (gastos) financieros - (4.809.250) (57.467)
Total ingresos financieros, netos 123.285.516 119.878.134
Pérdida por deteriora en préstamos por cobrar (55.018.455) (47.674.804)
Pérdida por disposicién de bienes adjudicados L (639451)[  (1.,227,521)

bicnes adjudicados

Otros ingresos y gastos:

Total pérdidas por deterioro en préstamos y disposicién de

(55,657,906)

(48,902.325)

Ingresos por comisiones 944,573 860.765
Otros ingresos operalivos 6.798.518 6.632,529
| Gastos de comisiones ) N (2.869.019) (2,305.271)
Ip_grcsos netos anfes de gastos gener_-g___]_g y_a_gi__mlmqtratwos 72.501.682|  76,163.292
_Gasios generales y administrativos - o (50.517.041) (52.400,343)
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 21,984,641 23,762,949
Jmpuesto sobre la renta, nefo - o o (1.267.236) | (764.961)
Utilidad del afio 20,717,405 © 22,997,988
Otro resuftado integral:

Partidas que serdn reclasificadas posieriormente a pérdidas o

ganancias:

Efecto de conversida de subsidiarias extranjeras {6.857.040) 9.065.594
Otra resultado integral del aio neto del impuesto (6,857,040) | _ 9.065.594
Pérdida neta v otro resultado mtegral del ano 13,860,365 32‘0(3,:8’

B. Liquidez

Al 31 de diciembre de 2020, los activos liquidos del Emisor, conformados por efectivos y equivalentes de
efectivo, totalizaban USS$11,781,842 (Diciembre 2019: $11.878,175) lo que representé 4.07% de los aclivos

totales (2019: 4.02%).




Al comparar las cifras del Emisor entre el 31 de diciembre de 2020 y el 31 de diciembre de 2019, ¢l efectivo y
equivalentes de efectivo disminuyo un 0.81%.

El Emisor ha establecido politicas para mitigar riesgos de liquidez y financiamiento, entre las cuales se
presentan:

e La apertura de sucursales se hace de acuerdo a las necesidades de colocacién en una localidad y solo
cuando esta represente un movimiento importante dentro de las colocaciones totales, se procede a la
apertura de un centro de colocacidn y posteriores resultados se procede a la apertura de una sucursal,

s Se mantienen las politicas de colocacion de acuerdo a montos y plazos, garantias, segin el caso, con el
objeto de fortalecer e} respaldo de la carnera, pero siempre se proyecta un crecimiento moderado de
colocacion;

o Se mantiene una politica agresiva de cobro y seguimiento en aguellos créditos que se identifiquen
atrasados con el apoyo de los departamentos de cobro de las subsidiarias del Emisor;

o Al Emisor no tener problemas de liquidez para mantener la cartera activa y al no existir un aumento
significativo en las lineas de crédito, ef Emusor logra fortalecer su posicién financiera.

C. Recursos de Capital

Los recursos patrimoniales de] Emisor alcanzaron US$148,562,492 al 3( de diciembre de 2020, un incremento
de 10.37% comparado con el 31 de diciembre de 2019 ($134,600,881).

El principal rubro dentro del patrimonio del Emisor son los aportes patrimoniales no capitalizados, los cuales
sumaron US$52,131,001 al 31 de diciembre de 2020; esta cifra se mantuvo igual a la presentada el 31 de
diciembre de 2019. La segunda clasificacién de patrimonio mds alta fue la de utilidades retenidas, que alcanzd
USS$104,901,975 al final del mes de diciembre del afio 2020, répresentando’un incremento del 24.61% en
comparacién a las utilidades retenidas registradas el pasado 31 de diciembre de 2019.

D. Resultados de Operaciones

Los ingresos financieros netos durante el periodo que transcurrié entre el 1 de enero de 2020 y el 31 de
diciembre de 2020 fveron de US$123,285,516, mientras que Jos ingresos netos de intereses, provisiones y
comisiones durante ese mismo periodo fueron de US$72,501,682.

Al 31 de diciembre de 2020, ¢! total de pérdidas por deterioro en préstamos y disposicién de bienes adjudicados
fue de US$55.657,906. mientras que el gasto por intereses sobre préstamos se registré en US$12,917.235. El
gasto general y administrativo en este mismo periodo alcanzé US$50,517.041y el impuesto sobre la renta neto
fue de US$1,267,236.

Finalmente, la utilidad neta al cierre del periodo anual comprendido entre enero 2020 a diciembre 2020 (cifras
auditadas) se situé en $20,717,403. El efecto de conversidn de subsidiarias extranjeras resté US$6,857,040a esta
utilidad neta, resultando en una utilidad neta y otro resultado integral de US$13,860.365.

E. Anélisis de Perspectivas

Del Emisor

Las perspectivas a futuro del Emisor se enfocan en lograr un creciniento orgdnico en los mercados de Costa
Ricz, E) Salvador, Panam4, Nicaragua y México. asi consolidando su meta de converiirse en una empresa
financiera lider en la regién.




Una parte importante del plan de trabajo a corto plazo del Emisor es renovar la forma en que se le ofrece
servicio al cliente y servicio de ventas a sus consumidores, El Emisor busca incrementar eficiencias en sus
interacciones con los consumidores a (ravés de la integracién de tecnologia en su modelo de servicio. Esto lo
estan trabajando el Emisor y sus subsidiaras mediante ¢l desarrollo de aplicaciones para dispositivos méviles y
una presencia mds robusta en canales digilales de comunicacién.

Adicionalmente, el Enmusor ha renovado los modelos de sus sucursales fisicas, integrando modalidades de
autoservicio in situ para brindar una experiencia eficiente y adecuada a sus clientes. Sin embargo, e} Emisor atin
mantiene sus esfuerzos consistentes en los canales directos de mercadeo y medios tradicionales, mediante el
cual se ha atraido una parte substancial de 10s clientes del Emisor.

Entorno Internacional
Fuenie: Informe de Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo Monetario Internacional; junio 2020

El Fondo Monetario Internacional (FMI), en su versién de abril de} Informe de Perspectivas de la Econonva
Mundial, habia pronosticado un crecimiento econémico mundial de -3.0%. Sin embargo, en su actvalizacién del
Informe correspondiente al mes de junio, el FM1 ha rebajado este prondstico a -4.9%, evidenciando un deterioro
en las perspectivas de la economia mundial por parte de esta institucién multilateral. Con respecto al afio 2021,
el FMI mantiene una proyeccién de crecimiento econémico de 5.4% De igual manera, el informe del FMI
recalca que sus proyecciones siguen estando sujetas a niveles de incertidumbre sin precedentes. debido a la
necesidad de realizar presunciones criticas sobre las secuelas de la pandemia alrededor del mundo.

Al mismo tiempo, la magnitud de los recientes repuntes en los mercados financieros internacionales pareciera
estar completamente desconectada de las proyecciones econémicas globales, planteando la posibilidad de que
las condiciones financieras proyectadas por el FMI y otras instituciones financieras endurezcan més de lo
pensado.

El FM] mantiene su posicién de que una cooperacién multilateral sélida en diversos aspeclos sigue siendo
extremadamente necesaria, resaltando sitnaciones puntuales como la urgencia de liquidez para dar respaldo a los
paises que enfrentan crisis sanitarias y déficits de financiamienio externo mediante alivio de la deuda y
financiamiento a través de la red mundial de segundad financiera.

En perspectiva de un mundo pospandemyia, el FMI comenta que la comunidad internacional debera actvar sin
dilacién para evitar una repeticién de la presente catdstrofe, organizando reservas internacionales de suministros
y equipos de proteccidn, financiando la investigacién y reforzando los sistemas sanitarios piublicos, y
estableciendo modalidades eficaces para llevar alivio a los sectores més necesitados y afectados.

Entorno Regional

Fuente: Principales condicionantes de las politicas fiscal y monetaria en la era pospandemia de COVID-19;
CEPAL, octubre 2020

El informe preparado por CEPAL referente a los Principales condiciotiames de las politicas fiscal y moneraria
en la era pospandemia de COVID-19, afirma que la crisis sanitaria generada por la pandemia ha producido la
peor contraccién econdmica y social de las dltimas décadas, tanto a nivel mundial como en las economias de
Aménica Latina y ef Caribe. Referente a la regién latinoamericana, varios paises se han convertido en epicentros
de la pandemia de COVID-19, razén por la cual el informe proyecta una caida en Ja tasa de crechmiento
econémico de 9.1%, acompaiiado por aumentos substanciales ¢n la lasa de pobreza. proyectada a alcanzar un
37.3% pospandemia. CEPAL también proyecta un incremento en la tasa de desocupacion regional, la cual
podria rondar un 13.5%, cauvsando un recrudecimiento considerable de la desigualdad en la regién.



El informe hace la salvedad de que antes de ta pandemia. la regién latinoamericana ya presentaba tasas bajas de
crecimiento y marcadas vulnerabilidades sociales y macroecondmicas. A razén de estos factores, CEPAL
comenta que la dindmica de recuperacién puede ser lenta y los costos econémicos y sociales de la crisis podrian
seguir aumentando a Jo largo del aiio 2020 y 2021.

CEPAL asegura que los pafses de la regién deberdn intensificar sus politicas de corto plazo para atender los
costos sociales y productivos de la pandemia, lo que requerird mayores 1mpulsos fiscales y monetanos. Sin
embargo, el informe establece que para avanzar hacia una recuperacién econdmica sostenida y el
fortalecimiento del sector productivo serd necesario mantener politicas fiscales y monetarias expansivas. Esto
conllevard aumentar de manera permanente ios ingresos tnbutarios, avanzando hacia sistemas fiscales mds
progresivos y con mayor capacidad de recavdacién, generar trayectorias sostenibles de la deuda e incrementar la
eficacia y eficiencia del gasto piblico.

VI, DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
TRABAJADORES

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA
1. Directores, dignatarios y principales ejecutivos del Emisor:

Los Directores y Dignatarios del Emisor no laboran ni ejercen funciones administrativas u operativas dentro del
Emisor. Ninguno de los Directores y Dignatanos, Ejecutivos, Asesores, Administrados y Empleados de
Importancia, han sido designados en estos cargos sobre la base de cualquier arreglo o entendimicnto con
accionistas mayoritarios, clientes o suplidores. o 3

Angel Francisco Romanos Berrondo — Presidente

Nacionalidad: Mexicano

Fecha de Nucimiernto: 17 de enero de 1967

Donmniicilio Comercial: Avenida Insurgentes Sur 730, Piso 20, Col Del Valle Norte, Benito Juarez, Cd. de México
03103

Correo Electronico: aromanos @creditoreal.com.mx

Teléfono: (+52) 55-5228-9703

El Sr. Romanos Berrondo ademds de fungir como el presidente de la Junta Directiva del Emisor, también ocupa
actualmente la posicién de Director General de Crédito Real, empresa financiera mexicana, luego de haber sido
miembro del consejo de esta sociedad por mids de veinte afios. Enue 1987 y 1993, el Sr. Romanos Berrondo fue
Tesorero de Mabe, S.A. de C.V., luego pasando a ser Gerente de Negocios [nternacionales de CB Capilales,
S.A., posicién que ocupd entre 1994 y 1996. El Sr. Romanos Berrondo cuenta con un MBA con
concentraciones en finanzas y estadistica de Wharton School of Business, Pennsylvania, EE.UU.

Luis Berrondo Barroso — Secretario

Nacionalidad: Mexicano

Fecha de Nacimiento: 31/10/1981

Domicilio Comercial: Avenida Insurgentes Sur 730, Piso 20. Col Del Valle Norte. Benito Jnarez, Cd. de México
03103

Correo Elecironico: Tberrondo @creditoreal.com.imx

Teldfono: +52 5340-3200

El Senor Luis Berrondo ha sido director del Emisor desde 2016. EI Sr Berrondo es Ingeniero Industrial egresado
de la Universidad lberoamericana y tiene un MBA por la London Business School. Es Director de Fusiones y
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Adgquisidores en Crédito Real, en donde es responsable del crecimiento inorginico de la empresa. buscando
oportunidades en nuevos sectores dentro de 1a industria financiera para diversificar el portafolto de negocios.
Luis es miembro del Consejo y del Comité Ejecutivo de Crédito Real desde 2014

Carlos Roberto Gutierrez Azahar - Tesorero

Nacionalidad: Salvadoreio

Fecha de Nacimienro: 20/01/1977

Domicilio Comercial: Boulevard Los Yoses, Diagonal al Mideplan, San Pedro Montes de Oca, San José CR
Correo Elecironico: ergutierreza@instacredit.com

Teléfono: (506) 7012-3494

Es parte de la Junta Directiva de todo el Grupo desde el 2018, CEO del Grupo Instacredit. Tiene 4 afios de ser
parte de ser parte de Grupo Instacredit., Cuenta con un Master en Direccién de Empresas y 12 afios de
experiencia en puestos Gerenciales. Previo a Grupo Instacredit estuvo 14 afios en grupo MABE como Director
Financiero de Centro América, Argentina y Brasil)

Gabriel Sragovicz Guterman - Vocal

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de Nacimiento: 02/07/1969

Domicilio Comercial: Boulevard Los Yoses, Diagonal al Mideplan, San Pedro Montes de Oca, San José CR
Correo Electronico: gabriel @instacredit.com

Teléfono: (506) 2202-0400

Empresanio con més de 20 anos de experiencia, fundador de Instacredit: S afios en Arnet Pharmaceutical Corp
(Gerente de operaciones) y 20 afios en Instacredit S.A. (Fundador y Gerente General)

Eric Scharf Taitelbaum - Vocal

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de Nucimiento: 10 de marzo de 1970

Domicilio Comercial: EBC Centro Corporativo, 8vo piso, San Rafael de Escazi, San José, Costa Rica
Correo Electrénico: est@sferalegal.com

Teléfono. +506 2201-0000

Ej} Sr. Scharf Taitelbaum es egresado de Columbia University School of Law, en Nueva York, EE.UU, luego de
haber obtenido su Licenciado en Derecha y Notario Publico de Ja Universidad de Costa Rica, San José, Costa
Rica. El Sr. Scharf Taitelbaum se ha desempeiado en la carrera legal en importantes bufetes de Costa Rica,
fungiendo actualmente como Socio Fundador de la firma Sfera Legal, posicion que ocupa desde el 2012. Previo
a esto, fue Socio Fundador del bufete Feinzaig, Scharf & van der Putten desde 2000 hasta 2012. Adicional a su
posicion actual. el Sr. Scharf Taitelbum forma parte de la junta directiva de la Coalicion Costarricense de
Iniciativas de Desarrolio, en donde ostenta la posicidn de presidente de la junta directiva. También fue parte de
las juntas directivas de Ja Promotora de Comercio Exierior en Costa Rica y el registro Privado de la Propiedad.

José Maria Pacheco - Director Suplente

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de Nacimiento: 2 de febrero de 1984

Domicilio Comercial: San Rafael de Escazd, 200m Oeste de Jos cines de Multiplaza, Edificio EBC, 8vo Piso
Correo Electrénico: jmp @sferalecal .com

Teléfono: (+506) 2201-0099

El Sr. Pacheco es abogado en ejercicio en San José, Costa Rica; miembro de la firma Sfera Legal. Su priciica
legal se encuentra enfocada en derecho corporativo. derecho financiero, fusiones & adquisiciones.
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estructuraciones corporativas y otras transacciones de alta complejidad. E! Sr. Pacheco es bachiller y licenciado
en derecho de la Universidad de Costa Rica, especializado en derecho comercial por la Universidad de Costa
Rica, master en derecho privado de 1a Universidad Carlos [1[, Madrid, Espana; y mdster en gestién con €nfasis
en negocios internacionales de [E Business School en Madrid, Espaia. El Sr. Pacheco ha sido reconocido en
numerosas publicaciones y rankings legales, tales como Chambers and Partners, Who 15 Who Legal y Best
Lawyers.

Raquel Moya — Director Suplente

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de Nacimjento: 19 de julio de 1988
Domicilio Comercial: Escazi, San }osé, Costa Rica
Correo Electrénico: rms @sferalegal.com
Teléfono: (+506) 8360-1889

La Sra. Moya es licenciada en Derecho de la Universidad de Costa Rica, incorporada aj Colegio de Abogados
en el afo 2012. Ademds, es especializada en Derecho Comercial por la Universidad de Cosia Rica, con énfasis
en Derecho Tributario. También es especializada en Contratos y Dafios por la Universidad de Salamanca, en
Espafa., y mdster en Administracién de Negocios en Aden Business School, actualmente en proceso de
titulacién.

Marianella Narvaez Chaves - Director Suplente

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de Nacimuento: 24 de octubre de 1967

Domicilio Comercial: Costado Oeste del Mall San Pedro. Oficentro SIGMA . San José, Costa Rica
Correo Electrénico: mnarvaez@instacredit.com >

Teléfono: (+506) 2202-0440

La Sra. Narvaez Chaves ha formado parte del Grupo Instacredit por mas de 19 de afios, fungiendo en diferentes
puestos dentro del departamento de Recursos Humanos, sus uliimas posiciones siendo Gerente de Recursos
Humanos y Directora de Recursos Humanos.

Carlos Enrigque Ochoa Valdés — Director Suplente

Nacionalidad: Mexicana

Fecha de Nacimiento: 13 de marzo de 1970

Domicilio Comercial: Av. Insurgentes Sur 730, piso 20, Del Vaile Norte. Benito Judrez, C.P. 03103, Cd. de
México

Correo Electrénico: cochoa@creditoreal.com.mx

Teléfono: (+55) 5340-5200

El Sr. Ochoa Valdés ha desempefiado diferentes cargos dentro de! Grupo desde su ingreso a la corporacién en
1997, el dltimo de ellos como Director General Adjunto desde el ano 2016, Aclualmente, el Sr. Ochoa Valdés
funge como Director General de Crédito Real. S.A.B. de C.V.. SOFOM. E.N.R.

Angélica Medina Veldzquez — Director Suplente

Nucionalidad: Mexicana

Fecha de Nacimiento: 27 de mayo de 1986

Donucitio Comercial: Av. Insurgentes Sur 730, piso 20, Del Valle None, Benito Judarez, C.P. 03103, Cd. de
México Correo Electrénico: avelazquez @crediioreal com.mx

Teléfono: (+55) 5340-5200




La Sra. Medina Veldzquez forma parte de Crédito Real desde 20]0. ingresando como especialista en el drea de
riesgos para créditos grupales. Posteriormente, en 2012 asumi6 ¢l cargo de coordinador de andlisis de
informacjén para varios negocios del Grupo y desde 2016 a la actualidad funge como la gerente de anélisis de
informacién.

2. Ejecutivos Principales
Emplcados de Importancia y Asesores

E) Emisor, al ser una soctedad tenedora de acciones, no emplea a personas en posiciones no ejeculivas que
hagan contribuciones significativas al negocio del Emisor.

B. COMPENSACION

Desde Ja constitucién del Emisor hasta la Fecha de Oferta. Jos Directores del Emisor no han recibido pago de
dietas. Sin embargo, et Emisor se reserva ¢l derecho de definir un plan de compensacién para Directores v
Dignatanos.

El Emisor y sus subsidiarias, durante el periodo transcurnido entre el 1 de enero de 2020 hasta el 30 de junio de
2020, afronté un gasto total en salarios y honorarios de $112,532.

C. ASESORES Y AUDITORES

Asesores Legales

El Emisor ha designado a Morgan & Morgan Legal como su asesor legal externo para la prepuracién de la
documentacién legal requerida para Ja presenie Emisién.

Morgan & Morgan Legal
Direccion comercial; Avenida Paseo del Mar, Costa de) Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal: 0832-02453
Persona de contacto: Ricardo Arias / Pablo Epifanio
Correo electrénico: ricardo.arias @ marimor.com
pablo.epifanio@morimor.com
Sito Web: www.morimor.com
Teléfono: (507) 265-7777
Fax: (507) 265-7700

En esta capacidad Morgan & Morgan Legal ha asesorado al Emisor en la preparacién de la solicitud de registro
de Ja oferta piblica de los Bonos ante la Superintendencia de Mercado de Valores y 1a Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A., del Prospecto. los contratos y demds documentos relacionados con la oferta.

El Asesor Legal confirma que el Emisor es una sociedad organizada v existente de conformidad con las leyes de
la Republica de Panamd. que los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados por jos
6rganos corporativos pertinentes del Emisor y wna vez emitidos, los Bonos constitnirdn obligaciones validas
legales y exigibles de la misma.

Garcia & Bodan - Costa Rica
Direccidn comercial: Centro de Negocios Trilogia. San Rafael. Escazi, Edificio 3, Oficina 324, San José
Persona de contacto: Carlos Gémez Fonscca
Correo electrénico: carlos.gomez @ garciabodan.com
carlos.tellez@garciabodan.com



Sitio Web: www.garciabodan.com
Teléfono: (506) 4001 6878

Garcia & Bodan — Nicaragua
Direccién comercial: Repario Los Robles, No. L-15. Del Reslaurante ‘La Marseillaise’” Y cuadra al Sur.; Managua
Persona de contacto: Carlos Gémez Fonseca
Correo electrdnico: carlos.gomez @ garciabodan.com
carlos.tellez@garciabodan.com
Sitio Web: www.garciabodan.com
Teléfono; (505) 2264 7790

Auditores

La siguiente firma de auditoria funge como auditor externo del Emisor:

DELOITTE, INC.

Direccion comercial: Torre Banco Panamd, Piso 12, Avenida Boulevard y la Rotonda, Costa del Este
Apartado Postal: 0816-01558

Persona de contacto: José Rodriguez Sdenz

Correo electrénico: jrodriguezsaenz@deloitte.com

Sitio web: www.deloitte.com/pa

Teléfono: (507) 303-4100

Fax: (507) 269-2386

Contabilidad v Auditor Interno

]

E] auditor interno del Emisor es Manguel Regueyra (mregueyra@instacredit.com) localizable en las oficinas
principales de] Enusor.

Asesores Financieros

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation como su asesor financiero externo para la preparacién de la
documentacién requerida para la presente Emisién, siendo sus responsabilidades las de encausar y supervisar la
preparacién de este Prospecto Informativo, coordinar con los abogados la elaboracién de 1a documentacion legal
pertinente para los fines de su registro y listado ante la Superintendencia de Mercado de Valores y de la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A ., respectivamente.

MMG Bank Corporation

Direccién comercial: Avenida Paseo del Mar. Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo electrgnico: marielena.gmaritano @mmgbank.com

Sitio web: www.mmgbank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601

D. GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor y sus subsidiaras han adoptado, a lo intemo de la organizacién, reglas y procedimientos de buen
gobiemo corporativo.

Estas reglas v procedimientos internos no se fundamentan en reglamentacién cspecilica alguna, tales como las
guias y principios recomendados por Ja Superintendencia del Mercado de Valores contenidas en el Acuerdo No.
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12 del 11 de noviembre de 2003 para la adopcidn de recomendaciones y procedimientos relativos al buen
gobierno corporativo de las sociedades registradas.

Las reglas internas de buen gobiemo corporativo del Emisor se han adoptlado principalmente en base a la
experiencia profesional y comercial de los directores. A este fin, el Emisor cuenta con un Cédigo de Etica y
Conducta, el cual establece los eriterios de comportamiento. desarrollo y proteccién de los colaboradores en
beneficio de las personas que participan en la compaiia.

Las reuniones de Junta Directiva del Emisor no tienen fechas estipuladas de sesién. por lo cual se realizan a
medida que sean solicitadas por directores del Emisor. o en la frecuencia que el giro operative de la sociedad lo
requiera.

Adicionaimente, el Emisor y sus subsidiarias cuenta con tres comités dedicados a gobemanza corporativa:

Comité de Pricticas Societarias

Es el comité responsable de revisar y aprobar Jas politicas de compensacién y contrataciones generales de las
empresas subsidiarias.

Comité Ejecutivo

Encargado de atender y resolver las controversias que susciten en otros comités o instancias. También es
responsable de revisar y aprobar el presupuesto anual y las estrategias generales por negocio.

Comité de Crédito, Riesgos v Tesoreria

Representa a los accionistas, socios de negocio y proveedores, ademds de ser e} responsable de monitorear y
revisar el comportamiento de las carteras de crédito de las compaitias.

Composicion de la Junta Directiva

La junta directiva del Emisor estd integrada por cinco directores. El Emisor no cuenta con Directores
Independicntes al momento.

Divulgacién

La informacién relacionada con la adopcién total o parcial de procedimientos corporativos consonos con los
principios internacionales promovidos el Acuesdo No. 12 del 11 de noviembre de 2003 para la adopcién de
recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno corporativo de las sociedades registradas es
divulgada por el Emisor en la Secci6n 1V de los Informes Anuales mediante el Formulario IN-A.

E. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2020. el Emisor contaba con aproximadamente 1,500 empleados de tiempo coinpleto. No
existe n sindicato ni convencién colectiva entre el Emisor y sus empleados.

F. PROPIEDAD ACCIONARIA

La propiedad accionaria dei Emisor le pertenece en un setenta por ciento (70%) a CR Holdingint. S.A. de C. V. y
en un treinta por ciento (30%) a Fundacién Mirel Asset.



CR Holdingint, S.A. de C.V., fue constituida en México ¢] 01 de marzo de 2013, inscrita bajo Folio mercantil
Electronico No. 54328.

CR Holdingint, S.A. de C.V., es subsidiaria de Crédito Real S.A.B de C.V. SOFOM, E.N.R., sociedad mexicana
cuyas acciones representativas de capilal social se encuentran Jistadas en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B.
de C.V. desde el 17 de octubre de 2012, bajo la clave de cotizacién (“CREAL*").

Fundacién Minel Asset., fue constituida en Panamd el 0] de marzo de 2013, snscrita a Folio No. 54328

La propiedad accionaria directa de Jos direclores, dignatarios y ejecutivos principales se presenta a
continuacién:

%0 Respecto del % Que representan
Grupo de Empleados Cantidad total de acciones Nimero de respecto de la
de Acciones | comunes emitidas y | accionistas cantidad total de
en circulacion accionistas
Directores. Dignatarios, 0 0% 0 0%
Ejecutivos y Administradores
Otros empleados 0 0% 0 0%
Totales 0 0% 0 0%

No existe arreglos que incluya a empleados en el capital del Emisor, incluyendo arreglos que impliquen el
reconocimiento sobre acciones v otros valores del Enusor.

G. ACCIONISTAS

La sociedad CR Holdingint, S.A. de C.V. mantiene un setenta por ciento (70%) de la propiedad accionaria del
Emisor, mientras que la sociedad Fundacion Miriel Asset mantiene el treinta por ciento (30%) restante. A la
fecha de este Prospecto Informativo, se presenta el desglose del némero de accionistas por grupo de acctones:

Grupo de Acciones | Numero de | % del Total de | Niimero de % de la Cantidad
Acciones las Acciones accionistas | Total de Accionistas
Mas de 3,000 3,306 30% 1 50%
Mis de 7,000 7.714 70% ] 50%
Totales 11,020 100.00% 1 100.00 %

A la fecha no cxiste ninglin arreglo que pueda subsecuente resultar en un cambio de control accionario del
Enmisor.

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS
El Emusor ha incurrido en transacciones en el curso ordinarnio del negocio con partes relacionadas tales como

accionistas, compafias no consolidadas. directores y personal gerencial clave. A continuaciéon se detallan los
saldos y transacciones significativas con partes relacionadas. al 31 de diciembre de 2020:

Activo

. Diciembre Diciembre
Cuentas por cobrar - partes relacionadas

2020 2019
Instacredil. S.A. Casta Rica con Instacredit CEGE 43.056 61,033
Marevalley Corporation Marevalley México §30.000
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Marevalley Corporation ____ CRHoldingin, de C.V. 1,000 1.000
Sub-1otal 874,056 62,028
Intereses por cobrar - partes relacionadas
Marevalley Corporation ~con  Instacredit CEGE 21,871 -
Sub-total 21,871
Total activo 895,927 62,038
Pasivo
Cuentas por pagar - partes relacionadas Diciembre  Diciembre
uentas por pag partes r 0 2020 2019
Marevalley Corporation con Crédito Real. SAB DCV 41,116 29222324
‘Mulacreditos de Centroamerica - Instacredit. S.A. 448982 -]
Sub-total 490,098  29,222.324
Intereses por pagar - partes relacionadas
| Marevalley Corporation _ con Crédito Real, SABDCY - 107,349
Sub-totat - 107,249
Total pasivo 490,098 29,329,673
Estado consolidado de ganancias o pérdidas:
Gastos por intereses — partes relacionadas
Instacredit. S.A. Costa Rica Shafan 99, S.A. - 47.495
Marevalley Corporation Crédilo Real, SAB DCV 510,712 4.368.020
Total 510,712 4,415,515

B. INTERES DE EXPERTOS Y ASESORES

Ninguno de los expertos 0 asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacién de este
Prospecto Informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario de} Emusor.

IX. TRATAMIENTO FISCAL

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

1. Impuesto sobre ta Renta con respecto a Ganancias de Capilal

De conformidad con lo dispuesto en el Aniculo 334 del Timlo X VI del Texto Unico del Decreto Ley No. | de 8§ de
Julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, de) impuesto sobre dividendos v del impuesto
complementano. no se considerarin gravables las ganancias. ni deducibles las pérdidas que dimanen de la

95



enajenacién de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacién
sc 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 v otro mercado organizado, el contribuyente se someters
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. EI comprador tendrd Ja
obligacién de retener al vendedor, una suma equivalentie al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacién,
ent concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre Ja ganancia de capital. EI comprador tendrd Ja obligacién
de remiur al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié la obligacion
de pagar. El vendedor podrd optar por considerar el monto retenido por el compradar como el Impuesto sobre la
Renta definitivo a pagar en concepio de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior
al monto resultante de aplicar la tanifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la
enajenacion, el vendedor podrd presentar una declarac)6n jurada especial acreditando Ja relencidn efectuada y
reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Ympuesto sobre Ja Renta,
dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en la
enajenacién de los vatores no serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

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

2.;Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de
julio de 1999, estardn 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 causarin
impuesto sobre la renta a base de una tasa tnica de 5% que deberd ser retenido en la fuente, por la persona que
pague o acredite tales intereses.

Esta seccidn es meramente informaliva y no constituye una declaracién o garantia del Emisor sobre el tratamiento
fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la Repiblica de Panama daré a la inversién en los Bonos. Cada
Tenedor Registrado de un Bono deberi cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversién en
los Bonos antes de invertir en los mismos.

X. EMISIONES EN CIRCULACION
A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no mantiene ninguna emisién en circulacion.
XL LEY APLICABLE
L.a ofenta publica del Programa Rotativo de Bonos de que trata este Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de

la Reptiblica de Panamd y al Decreto Ley 1 de 1999, modificado por la Ley 67 de septiembre de 2011. asi como de
Jos reglamentos v resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama relativos a esta materia.
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XII. INFORMACION ADICIONAL

La ofera publica de los valores de que trata este Prospecto Inforimativo estd sujeta a Jas leyes de la Republica de
Panama y a Acuerdos, reglamentos y resoluciones adoptados por la Superintendenca del Mercado de Valores
sobre la materia. Copias de la documentacién completa requerida para la autorizacién de esta oferta piblica al
igual que de otros docuimentos que amparan y complementan la informacidn presentada en este Prospecto
Informativo podrédn ser libremente examinadas por cualquier inieresado en las oficinas de la Superintendencia
del Mercado de Valores ubicadas en ¢l piso 8 del Edificio Giobal Bank, en la Calle 50, Ciudad de Panama,
Republica de Panamd.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona esti antorizada a dar informacién o garantia con
relacién a esta ofera publica, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto Informativo. Ni los
asesores financjeros, ni Jos auditores o asesores legales del Emisor asumen responsabilidad alguna por el
contenido de este Prospecto Informativo. La informaci6n contenida en este Prospecto Informative es sélo
responsabilidad del Emisor.

XIII. ANEXOS

A. Definictones

B. Estados Financieros Auditados de Marevalley Corporation al 31 de diciembre de 2020

C. Estados Financieros Auditados de Marevalley Corporation al 31 de diciembre de 2019

D. Informe de Calificacién de Riesgo del Emisor y la Emisidn
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Anexo A

Definiciones

Los siguientes términos en mayuscula utilizados en este documento, tienen el significado que se les atribuye a
continuacién. Los términos en plural haran referencia 2 los mismos términos en singular aquf definidos.

(V]

“Agente de Pago. Registro y Transferencia™ o "Agente de Pago™ significa MMG Bank Corporation.

“Acente de Colocador” significa MMG Bank Corporalion.

“Bicnes Fiduciarios™ significan todos aquellos dineros, bicnes y derechos que, de tiempo en tiecmpo. sean
rraspasados a las Fiduciarios por ¢l Emisor y/o sus subsidiarias, y que sean previamenle aceptados por los
Fiduciarios para que scan sujetos a cualesquiera de los Fideicomisos de Garantia,

“Bolsa de Valares 0 BLV™ significa la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.

“Bonos 0 Bano” significa la Ofera piblica dec Bonos Corporativos Rolativos por una suina no mayor a Ciento
Cincuenta millones de ddlares (US$150.000.000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.
que serdn emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo en ¢l cual los bonos emitidos y ¢n circutacin
no podri exceder Ja suma antes indicada en un solo momento y cuyo registro de oferla piblica ba sido autorizada

por la SMV mediante Resolucion No. SMV No. 355-21 del 22 de julio de 2021.

“Bonos Individuales™ tiene ¢l significado atribuido a dicho 1érmino en la Seccién 1V, Literal A, Numeral 18.

“Bonos Globales™: tiene ¢) significado atribuido a dicho término en la Seccién 1V, Literal A, Numeral 18.

“Calificacién de Riesoo del Emisor™ tiene el significado atribuido a dicha término en la Seccién 11 de Resumen de

Términos. Condiciones y Factores de Riesgo de la Ofena.

“Cariera Fideicomitida™ significa, para los cfectos del Contrato de Fideicomiso de Costa Rica, los créditos y
préstamos debidamente endosados y traspasados en propicdad {iduciaria a {avor del Fiduciarno. los cuales ¢l
Fideicomitenle otorga a sus clientes o dendores, mismos que se cncuentran respaldados por pagarés emitidos por
dichos dcudores de conformidad con las disposiciones del Cédigo de Comercio de Costa Rica. La Cartera
Fideicomitida deberd cumplir al menos los siguientes parametros: i) Ningdn Crédiwo a ceder estard moroso ¢n ¢l
pago dcl capital ¢ imereses por mds de noventa (90) dias calendarios. segin ¢l reporte remitido por el
Fideicomitente y revisado por ¢l Fiduciario: ii) No deben exisiir impuestos, contribuciones. primas de seguro, o
cualquier otro cargo que pucda afectar ningupo Crédilo a ceder; 3i) Los érminos de cada Crédito a ceder no
deberin haber sido incumplidos. renunciados. alterados o modificados de ninguna forma; iv) No han sido
celebrados documenios de renuncia. zlteracion o modificacién de ninguno de los Créditos a ceder. y ningin
Deudor ha sido liberado, en ado o en parte bajo un Crédito a ceder: v) Ningidn Crédito a ceder estard sujeto a
algin derecho de terminacién, reclamo, reconvencion o deiensa. y ninguno de los (érminos de los Créditos a ceder
o ¢l ¢jercicio de algin derecho del acreedor del mismo alli contemplado. se considera como no ¢jecutable, en todo
0 c¢n parlc. o sujelo 2 algdn derecha de terminacidn. reclamo, reconvencién o defensa y ninguno de gichos
derechos de tlerminacion. reclamo, reconvencién o defensa ha sido ejercido por algiin Deudor; vi) Ningdn Crédito
a ceder ha sido pagado. cancelado o subordinado. o ferminado, en loda o en parle, y ningilin contrato que pudiera

cfecluar dicha liberacion. cancelacién. subordinacidén o rescision ha sido celebrado vii)Los contralos,
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instrumentos y/o acverdos de los que se derivan los Crédilos a ceder crean una obligacién legal, vilida y exigible
del respectivo Deudor que es obligatoria de acuerdo a sus términos y a Jas leyes aplicables: viii) Los fondos de
cada Crédito a ceder han sido lotalmente desemboisados. 1odas las obligaciones del Fideicomitente que han
originado dicho Crédito han sido totalmente cumplidas y liberadas. y no hay requisitos para luturos desembolsos
;ix) Todos los costos. bonorarios y 2astos incurridos en otorgar los Créditos a ceder han sido pagados y no hay
comisiones debidas o pendientes y el Deudor no tiene derecho a recibir ningin fondo adicional .y x) El
Fideicomitente no licne conocimicnto de la existencia de algin litigio en relacion con alguno de los Créditos a
ceder relacionadas con dichos Créditos o de algin hecho o situacion que pudiere dar pie a una demanda o accién
por parte de algin Deudor o un tercero. Todos los pardmetros indicados serdn cumplidos por parte del
Fideicomitente, mediante la entrega de una declaracién jurada con la periodicidad establecida en el Contrato de

Fideicomiso.

“Central de Valores™ significa Central Launoamericana de Valores S.A. (Latinclear).

. “Cobertura de Garantia” ticne el significado atribuido a dicho término en Ja Seccidn IV, Literal A, Numeral 33,
12.

“Créditos Cedidos™ significan Jos Créditos Cedidos por ¢J Emisor y/o sus subsidiarias a cualesquiera de los

Fideicomisos de Garantia

. “Declaracidn de Vencimicnto Anticipado™ tiene el significado atribuido en la Seccién 1V, Literal A, Numeral 36.

. “Dia Hébil” significa cualguier dia (que no seca sdbado ni domingo, ni dia fenado) en el cual los bancos estén

abicrlos para el pabhco en general en la ciudad de Panamd.

. "Dia de Pago de Interés™: significa ¢l tltimo dia de cada Periodo de Interés, y en caso de no ser este un Dia Habil,

entonces ¢l primer Dfa Hibil siguiente.

“Délares™ o “USS” sigrifican }a moneda de curso legal de los Estados Unidos de Amcrica,
“Emisor” significa Marevalley Corporation
“Eventos de Incumnplimiento™ tiene ¢l significado atribuido en la Seccién IV, Literal A. Numeral 34.

“Fecha de Corte Mensual” significa para los efectos de) Contrato de Fideicomiso de Costa Rica. el iltimo dia

calendario de cada mes.

“Fecha de Emisi6n Respectiva™ tene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn [1 de Resumen de

Términos. Condiciones y Factlores de Riesgo de l1a Oferla.

“Fecha de_Oferta Respectiva™ liene ¢) significado atribwido a dicho érmina ¢n la Seceién 11 de Resumen de
Términos, Condiciones y Faclores de Ricsgo de la Oferia.

“Fecha de Vencimicnta™ tience el siznificado atribuido a dicho (érmino en la Seccidn 11 de Resumen de Términos.

Candicianes y Factares de Riesgo de la Oferta.

22, “Fideicomisa de¢ Garanlia’ o “Fidcicomisos de Garantia™ significan los instrumentos de fideicomiso que el Emisor

y/o sus Subsidiarias constituirdn con el propésito de respatdar las Serics Garantizadas de la presenic Emisidn.

. “Fiduciario™: para los efectos de lo establecido en la Seccidn TV. G. lieral "b™ de este Prospecto Informativo es

MMG Bank Carporation sabre el Fideicomiso de Garantia a ser constituido c¢n 1a Republica de Panamd y para los
los efectos de 1o establecido en la Seccidn V. G. literal "¢ de esie Prospecto [nformativo es Banco Jimprosa. S.A..

sobre ¢l Fideicomiso de Garantia constituide en la Repiiblica de Costa Rica.
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“Fiduciarios™ significan en conjunto MMG Bank Corporation. Banco Improsa, S.A., y/o cualcsquiera otro
fiduciario que se designe como Ll coa el objetivo de garantizar la Emisién con un Fideicomiso de Garantia que el
Emisor y/o sus Subsidiarias constituirdn con €l propdsito de respaldar las Series Garantizadas de la presente
Emisién

“Giro Comercial Normat™ significa para los efectos del Contrato de Fideicomiso de Costa Rica, la actividad

comercial habitual del Fideicomitente. sea ¢l otorgamicnio de préstamos o créditos personales.

27. “Informe de Carlera Fideicomitida®™ significa para los efcectos del Contralo de Fideicomiso de Costa Rica, los

informes gue la Fideicomitente deberd presentar al Fiduciario. dentro de las primeros diez (10) dias calendario
siguientes al cierre de cada mes o segdn sca requerido por el Fiduciario en cualquier otra periodicidad conforme al
Fideicomiso y que deberdn presentarse sustancialmente en la misma forma que la expresada en ¢l Anexo A del
Contrato de Fidcicomiso y contendrdn al menos el delalle de la exislencia real de Ja Cartera Fideicomitida
mencionada la Fecha de Corte Mensual. con la indicacién de: (3) nimero de operacion crediticia: (i) fecha de
otorgamiento del crédito; (iit) nombre del deudor: (iv) ndmero de documento de identidad del deudor; (v} nimero
tclefénico de contaclo del deudor; (vi) direccién fisica completa del deudor: (vii) monto original de la operacidn;
(viii) plazo de la operacién; (ix) cuola mensual que incluya amortizacién de principal ¢ intereses: (x) fecha de
vencimiento de la operacion: (xi) dias de atraso en el pago de 1a operacién: (xii) saldo de principat de la operacién
crediticia; (xiii) ubicacién de los pagarés que respaldan la Cartera Fideicomitida. Los Informes de Cartera
Fideicomilida que sc suscribirdn mensualmente o en las fechas en que se indigue en este Contralo se considerardn
para todos los efeclos como Adenda al Fideicomiso. con relacion a la determinacién del Pawrimonio del
Fideicomiso a la fecha en que se emitan, los cuales serdn emitidos en forma electrénica mediante la modalidad de
disco compacio no rcgrabable que debera contencr las firmas de los apoderados corespondientes. Los mismos
deberdn ser presentados al FIDUCIARIO los primeros diez (10) dias calendarios después de ta Fecha Mensual de
Corte.

“Ley de Valores”: significa el Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999.

. *Mavoria de Tenedores™: significan Tenedores Registrados que representen al menos el 51% del saldo insoluto de

los Bonos emitidos y en circulacién de lodas las Series.

. “Maygria de Tenedores de nna Seri¢™: signilican Tencedores Registrados que representen al menos el 51% def

saldo ynsoluto de lus Bonos emitidos y en circulaciédn de una respectiva Scrie,

. “Oblisaciones de Hacer” tiene ¢l significado atribuido en Ia Secci6n 1V, Literal A, Numeral 32, Bieral a.

. “Obligaciones de No Hacer” tiene el significado atribuido en )a Seccidn JV. Literal A. Numeral 32, liwral b.

. “Participante’: significa la (s) persona (s) que mantienc (n) cuenta (s) con Latinclear.

“Paga de Capital™ ticne el significado awibuido a dicho término en la Seccién [I de Resumen de Términos,
Congiciones v Factores de Ricsgo de 1a Oferta.

“Pago de Intereses”™ tenc ¢l significado atribuido en 1a Seccién 11 Resunmyen de Términos. Condiciones y Factores

de Riesgo de la Ofera.

“Pawrimonio del Fideicomise™ significa para los efectos del Contralo de Fideicomico de Costa Rica, la Cartcra

Fideicometida constiluida por las operaciones de crédite, presentes v futuras de la FIDEICOMITENTE, que sean

traspasados a favor del Fideicomiso por instrucciones det Fideicomilente, siempre que cumplan con los requisitos
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eslablecidos al efecto, incluyendo Yos pagarés que cvidencian dichas operaciones. los cuales deberdn ser endosados
a favor del Fideicomiso al momento del traspaso de las operaciones de la Cartera Fideicomitida respectivas.
También ¢l Pairimonio del Fideicomiso podrdn contemplar otros bienes wransferidos por ¢l Fideicomitente y
aceptados por el Fiduciario, segin lo establecido en el Prospecto Informativo. en caso de que la Carlera
Fideicomilida resulte insuficiente para cubnr las obhgaciones garantizadas por Ja Oferta Pablica, que incluye pero
no se limita a titulos valores o depdsilos a la vista de alta liguidez en instituciones financicras supervisadas por la

Superintendencia General de Entidades Financieras de Costa Rica.

. “Periodo de Cura” tiene el significado atnbuido en a Seccién TV, Literal A, Numera) 35,

“Periodo de Interés” significa el periodo que comienza en la Fecha de Emisidn de cada Bono y termina en el dia

de Pago de Interés inmedialamenie siguiente; y cada periodo sucesivo que comicnza en un Dia de Pago de taterds
y termina cn e] Dja de Pago de Interés, inmediatamenle siguiente.

“Periodo de Gracia”™ significa, el plazo que sea determinado por ¢) Emisor para una Serie de Bonos, en el cval

inicialmente no tendré obligacién de efectuar pagos a capital. Una vez venza el Periodo de Gracia de la respectiva
Scrie, el Emisor deberd realizar los pagos a capital segin se estipule en el presente Prospecio y ¢n el suplemento
de ta Serie correspondiente. En el caso de que una Serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia. el misma serd
incluido ¢en el Suplemento al Prospecto Informalivo de la Serie correspondiente como parte de la tabla de
amorizacion.

. “Persona’ significa cualquier persona natural o juridica. incluyendo asociaciones y (idcicomisos.

. “Programa Rotativo™ significa el programa rowativo de Yos Bonos cuyo plazo de vigencia no podré exceder de diez
(10) anos.

. “Prospecto” significa el prospecto informativo preparado por el Emisor en relacién con la emisién de 1os Bonos

registrado en la SMV, segiin sca adicionado, modificado y enmendado de tiempo ¢n tiempo.

“Registro de Tenedores”: significa el registro de los Bonos llevado por el Agente de Pago en sus oficinas
principales.

. “Series o Serie” ticne el significado atribuido a dicho término en la Seccién 1l de Resumen de Términos,
Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Serie Garantizada™ o Serics Garantizadas™ significa, (odos y cada uno de los Bonos correspondienies a la(s)

Serie(s) que el Emisor decida. garantizar por medio de uno o varios Fideicomisos de Garantia, medianie
notificacién dirigida a 1a Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
. "SMV" significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panamad o sucesor legal.

“Supermayoria de_Tenedores™: significan Tenedores Registrados que representen al menos ¢l 66% del saldo

insoluto de los Bonas emindos y en circulacién de la respectiva serice.

“Tasa_de Interés” ticne el significado aribuido a dicho (érmino en la Seccién 11 de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de 1a Oferta,

. “Tusa de Interds de Alterna™ dcne el significado atribuido a dicho érmino en la Secaidn 11 de Resumen de

Tériminos. Condiciones v Faclores de Ricsgo de la Ofena.

“Tasa de Interds de Referencia™ tience ¢l significado atribuido a dicho (érmino en fa Scecion 1] de Resumen de

Términos. Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.
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. “Tencdor Indirecto™: significa ¢l inversionista. en refacién con agquelios Bonos desmaterializados comprados & su
favor a través de una casa de valores o un mtermediario. y que como tal, adquicre derechos bursitiles sobre los

Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico de) Decreto Ley | de 1999.

“Tenedores™” o ““Tenedores Registrados™ significa todo Tenedor de los Bonos ya sea Tencdor Directo o Tenedor

Indirecio, segidn sea el caso.

“Tenedor Directo”: significa Central Latinoamcencana de Valores S.A. (Latinclear).
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Anexo B

Estados Financieros Auditados de Marevalley Corporation al 31 de diciembre de 2020



Anexo C

Estados Financieros Auditados dec Marevalley Corporation al 31 de diciembre de 2019




Anexo D

Informe de Calificacion de Riesgo del Emsor y la Emisién




