PROSPECTO INFORMATIVO
Playa Escondida Beach Frant, S.A.

Flaya Escondida Beach Front, 3.A. {en adelante el *Emlsor') es una socledad andnlma constlitulda bafo las leyes de
la Repidbllca de Fanama mediante Escritura Pablica Mo. 1042 del 18 de enero de 2012 de la Notaria Segunda del
Circuito de Panamd, debldamente inscrita al Follo No. 758251 de |a Seccldn Mercantll del Reglstra Pdbllco de Panama,
desde el 19 de enero de 2012, Su actividad principal es |a promocitn, desarrallo ¥ venta de prayectas Inmoblllarlos.
La aflelna princlpal del Emlsor se encuentra ubicada en la Calle 56 Este, Paitilla, Edificio Arizona, Ciudad de Panama,
Panama; Apartado 0831-01833; Teléfona +507 207-8888, Fax +507 207-8804.

BONOS TURESTICOS
US$6, 237,000

LA OFERTA POBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADD DE VALORES. ESTA AUTDRIZACION NO TMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADD
DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O
DESFAVORAELE SOBRE LA PERSPECTIVA DE NEGOCIO DEL EMESOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACIGON PRESENTADA
EM ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, ASL
COMO LA DEMAS DOCUIRMENTACION E INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO

DE SU EMISION.

La Junta de Accicnistas del Emisor medlanbe resolucdn fechada el 2 de encro de 2021, autorlzd la Bmislén de Bonos
Tudsdens flos “Bonos™) de Playa Escondlda Beach Front, S.A. (el *“Emisor™). Los Bonos de la Emision tendrdn un valor
nominal de hasta seis millones dosclentns frelnta y slete mil Ddlares (US$6,237,0003, emltidos en forma nominatva
y reglstrada, sin cupones en denominaciones de mil Délares (LS4$1,000) y sus miltiplas, vy en tantas Serles coma lo
estlme convenlente el Emlsor seqin sus necesldades ¥ sujeto a las condicienes del mercado. Los Bonos podran ser
ofrecides hasta el 300% de su walor nominal ls que equlvale a un monte de Inverslén por parte de los tenedores
raglstrados de hasta dieciecho millones setecientos once mil Délares (US$15,711,000.00). La Fechs de Oferta
Respectlva, Fecha de Emisldn, Monte, Flazo, Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento, Fecha de Pago de Intereses,
y Periodo Interés, en el caso de que na haya sida definlde en este Prospecto Informativo, de cada una de las Serles
de los Bonos a ser emltidas, seran comunicados mediante suplemente al Prospecto Informativo a mas tardar bres {3)
Dias Hablles antes de la Fecha de Oferta Respectlva de lafs) Serlefs) a ser afracidals). Este suplemeanto sara remitido
@ la Superintendenda del Mercado de Valores y a la Bolsa de Walores de Fanama. Los Bonos de cada Serle devengardn
" Intereses a partlr de su Fecha de Emisidn ¥ hasta su Fecha de Vencimiento. La Tesa de Interés sera fijada por el
Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectlva y la milsma sera fla v serd determinada por el Emilsor segln sus
necesidades v 1a demanda del mercade. La periodicidad del page de intereses de las Sertex de Bonos serd trimestral,
Los Intereses pagaderns con respecto a cada uno de los Bonos serdn calcutados aplicando |a tasa de interés respectiva
al Saldo Insolute del Bono comespondlente, mulflpllcando la suma resultante por et ndmero de dias calendario del
Perlndo de Interds, incluyendo el primear dia de dicho Periodo de Interés, pere excluyendo la Fecha de Pago en que
termina dicha Perfado de Interds, dividido entre 360 ¥ redondeando la cantidad resultante al centave mids cercand.
El pago de intereses se hard el (ltimo dia de cada Pedodo de Interds (cada uno, *Dia de Pago™, ¥ en caso de no ser
éste un Dfa HEbll, entonces el pago se hard el primer Dia Habil siguiente. El saldo insoluto a capital de los Bpnos de
cada Serie se pagard medlante un solo pago a capltal en su respectlva Fecha de Vencimiento. Los Bonos estaran
garantizados por un Fideicomiso Irrevocahle de Garantfa con Blenes Fldelcomitidos detallados en la Seccldn II1.G. del
presente Prospecto Informatlvo. De colocarse el 100% de los Bonos, la relacién valor nominal de la Emision sobre
capital pagado es 76.06x% utilizando clfras del 30 de septiembre de 2020. La agencla callficadora PCR le aslgnd a la
presente Emislon de los Bonos Turisticos la categoria de riesgo local de AA+ con perspectiva Estable, LINA
CALIFICACION DE RIESGO MO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

Precig Inicial de la Oferta: 300%

- T __ N T I T
..o Precig al Phblico Comisiones y Gastos ¥ “Monto Nétoal Emisor™
Por unidad LUS$3,000.00 Us584.12 US$2,915.88
Total Us$18,711,000.00 UsS$524,637.71 US$18,186,362.29
* Asurienda 13 colacion de los Bonas en su totalidad.
Fecha de Impresidn: 5 de mayo de 2021 Fecha de Oferta Inlelal: 5 de mayoe de 2021

Resoluclén SMY Mo, 205-21 del 30 de abrll de 2021

prval



EMISOR

PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.
Calle 56 Este, Paitilla, Edificio Arlzona
Apartado 0831-01833
Panamd, Repiblica de Panama
Teléfono: 207-8388, Fax: 207-B504
Atencidn: Alfredo sleman Miranda
aalaman@glp.com.pa
https: ffwww, playacaracol.com.paf

ESTRUCTURADOR

PRIVAL BANK, 5.A.
Calle 50 y Calle 71, 3an Francisco
Apartadao 0BIZ-(0396
Panamd, Repiblica de Panama
Teldfono: 303-1900, Fax: 303-1939
Atencian: Manuel Tomres, Fernando 5an Juan M.
rntarresidprlval.com, FLanjuan@g@prival com
www.prival.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA

PRIVAL SECURITIES, TNC.
Calle 50 y Calle 71, 5an Francisco
Apartado Postal 0832-04673
Panarnd, Repiblica de Panamd
Teldfono: 303-1900 Fax: 303-1939
Atencion: Iosé Alba
{albad@prival . com
wwwr.prival.com

AGERNTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
PRIVAL BANK, 5.A.

Calle 50 y Calle 71, San Francisco
Apartado 0632-00396
Fanama, Repiblica da Panama
Teléfono: 303-1900, Fax; 303-1939
Arenclin: Manue| Torres y Yamileth Orbega
mtorrestprival.com y yortega@prival.com
W rTval.com

ASESORES LEGALES
QUIJAND & ASDCIADOS
Edificio Bloc Qffice Hub, Piso 5
Santa Maria Business DIstrlct
Panama, Repiblica de Panama
Teléfono: 269-2641, Fax: 263-8079
ArenciGn: Oliver Mufinz y Carla Rojas Pardind
quijanodquijano.com
WL (LITJanG. oo

VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A,
Edificla Bolsa de Valores de Panama, 5.A.
Avenida Federico Boyd v Calle 49
Repiblica de Panama
Apartado Postal 0823-00963
Teléfong: 269-196€6, Fax: 269-2457
Akencidn: Dlga Cantlllo
by pi pana bolsa..com
wvrwew panabalsa. com

AGEMTE FIDUCTARTC
PRIVAL TRUST, 5.A.

Calle 50 y Calle 71, 5an Frandsco
Apartada 0332-00356
Panama, Repiblica de Panarmd
Teléfono; 303-1900, Fax: 303-1939
Atencion: Leticia Oberto v Ingrld Chang
trust.pa@prival.com
www.prival.com

REGISTRO DE WALORES
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VYALORES
Calle 50, Edificio Global Plaza Piso B
Apartado Postal O832-2281 WTLC
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 501-1700, Fax: 501-1709
Info@supersalores . gob.pa
v supervalores..gob. pa

CENTERAL DE CUSTODIA
CENTRAL LATIONAMERICANA DE VALORES,
5.A. ("LATINCLEAR")

Edificlo Bolse de Valores de Panama — Planta Baja
Ave. Federico Boyd y Calle 49
Repiblica de Panamd
Telefono: 214-6105, Fax: 214-B175
Atencifin: Lerzy Batista
operaciones@latinclear.com
www latinclear.com.pa

prival



I

IL.

II1. DESCRIPCION DE LA OFERTA cooeeee.... e eemehedioEERAEEE NN NN EAETE T SRR R e e e mnnen w17

A
B
C.
[

AL

g T Mmoo

INDICE

RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA Y FACTORES DE RIESGD DE LA

OFERTA...ciinimnimmianinsinsnss e s sm s man s spmeens S P — A P PP ; )

FACTORES DE RIESGO . iciciim i m i m s m s naa s pnm s mms s s s emamnm rrmaremaas PREPPPRPPRPRTS & |

w | o= ;otn Bt pa

e r i
I R T T S TR T R S,

n B b b

[yt ale T | LR = T 0= - T PP -
Rlesgns del EMISOr i eiainenme e e L e e e e 15
Riesgos del Entorne ... PN . e 15
Rlezgos de la IndustHa . ., L e e s ee e e 17

Dretalles de 18 OFera ..o e ere e ee i rrrrnrn s e s ern e e e e s ennen s L
Clase y Denominacldn, Emlslén, Autentlcaclén, Fecha ¥ Registro de los Bongs o........... 18
Freclo de Wenta ..o eeiniieieeens e A 4
Fecha de Venclmlento ¥ Pago de Capltal............oocoieeiene PR e e e 20
Tasa, COHMPULD ¥ PAgo de INEEIES, 1. 1 enrnrnrnenen s rnn s ens e s an s 20
[ an = L L=l =T L - O PSP R PP PP PP 21
Titulo, Transferencia ¥ Canje dal BOMD .o eeceasisninirs e secirsans e s anirnreien 23
Agente de Pago, Reglstro ¥ TransferBnCid. . c.o e iasianie v s asmssn e e e e e 28
Disposicionss Generales SObre PafmE . 20
Direros Mo Reclamamdos o ov. v e iieses s ien s srsti e s 14 a s aa i rm s rn e 26
REtenCioin Por IMPUESES o vv e e e e rr s e s mm e e rma s nm s mn s i a i na s B0
Redeneldn ANHCIPAOE ..o i vee i erirn e 1 n i s n e r e e rn e e 2
Prelacion de 105 BOmom e eveevmenerrnnrmmsenerrnnemnes ferirren e ORI 27
Compromlsas del Emisor....... ..., PR e R e R e AR R e e R R 27
Eventos de IncumplimilBako v cesonnen e e e b e 30
Enmiendas ¥ CAMIBIOE o viveirerenr ot reeminisis s sinianinnnnsm s sasianssnssnnsmssanionsinnsnsinse 31
Mutilacion, Destr_utcldn, Pérdida o Hurto de un Bono .........ceeeavee, e 33
RestricCiones de 13 EMISIIN 1ot es st em s sn s snennn s nnnnnn e ne i nn s nnse e S0
NutuﬁcaclnnesBB
[T [T o < P .
Plan de DISmibUciBm A 105 BomMOS. ... coicei oo e e e e 34
=T o= L U 1
Gastos de [a EmilSIAn. . ..o et e e e e e 35
Uso de los Fondos REcaudadnos ..o coireoeeins e er s ren e rnn e e e 30
Irnpacho e 13 BIISIOM .. vesces e e cevr s enene a1 ot st rs s e e e e e e PO
T = La 1 L - PP PPPPR PP, ¥4
Objetivo ¥ BenfiCIarTDS v vt s iarais i e e e e P A
Diomicilie del FIHEIOOMIIED o oo ive et e e en e e rr e rrrar e b et E a1 e eas 37
[ L 1= o« Fe 0 1 1ot et e e e e e e EEea e eaEe e e EEan 37
o Ta L Fte Ty ] Y PP PP P PP P PO PO PP POUPPPPRPRPPPRE |

£ TT=TR L=t s L L v L L L =P 1.



IV.

woeorE

I 1 M m

V1.

A

& Blemes TrmUebles e i e e e e e e 3O
7 (2= 1o g e == [ . -
g. Direccidn del FldeloomiBRME ..o v i o ee e e e e e esenra s ra e 40
9, Administracion de [os Bienes Fdeicomibidos ..o, 40
10. Deberes del FIdUclario oo e enr i e s e e re e 81
11. Deberes del Fideicomilente ... i e 42
12, Remuneracion del FIduCiario... .. rma e e e enen e e
13. Renuncla del Flduclado .......... TR e e PO T, 43
14, Remopcion del Fidutiano ... e en e e e 30
15, Irrevocabilidad y té&rming del FIdeicomIB . e e e 46
16. Contadores Pablicos Autorizados del Fiducianio...........c.coi e 46
17. Agente Residente del FidelomiBo ..o e e e v e s er s e s van s s rrmn v mm i rmar e e s G0
18, Ley Aplicable ¥ Jurisdiccion........... T PR 46
13, Resefia del Avaluador ... e e e e e e e S
INFORMACTON DEL EMISOR ...ocureueeuecuenuenuenuensemserensnssnssnssnssnssmssnsmssnmssmnsmnsenseasessnsenrens @7
[T o= I 1 o v L+ P 3
Capitallzacion ¥ ErdeUdam e .. e ce e ve s svirmsve e rrnsansnsen s smsensrin s inrantinsenssarease 47
Capltal Accionario.......... N 45
I Lol T 1 T =T o [ P |- |

Glro Normal del Negocia oo Lot a e vt et e e e e et e 45

DescripCion de Ja IMOUSEiE Lo v s re e ee e e e e e e rn st ee s em s n e rarrrn s 49

Princlpales Mercados en que CamplEe. oo e e v 8

Marco Legal ¥ Regulader de la Actividad Econémica de Panama cvovee e vevenvviemsneens 30

[ ) E T =T =] PP |

=T g ot LT L o T o= L L RS |

=~ M A A L kO

Sanciones AdmInistrabivas. . .o e e e e B
e W o R e T Y |
Propiedades, Plantas ¥ EQuUiPe oo v v ive vt reren et in i snen s rmsnn et mn e rnn s rnn s emsnnrnns 31
Invesdqacidn y Desarrollo, Patentes, LCenelas. oo, 31
Infarmacion sobre Tendencias .......cocin e e e re e ees D1
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS ..c.ceeceeeeeeen, P wemrmaeman .y |
1. Ligquldez ..oovieiiciieaie s e L N o2
2. [T =t L= T 52
3 Resultados de las Operaciones ... PR NP a2

Analisis de Perspeckivas G| EMiSOr cuve v i ariesinirmar e sirm s ssrnsosssesssnsassnsssnsaninnsnnsns 32
DIRECTORES, DIGMATARIDS, EIECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y

] 1 o I = L 3 |
[dentidad, Funciones ¥ Otra Informacldn Relaclonadn v e ce e i e e ee e easns 53
i Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administmadores ... cvieiiin e eveee e ee a0 33

2. B Lo 1= ., . |



3. F N T r = T RPN
e Ty Ty F ol PP R P PO PRUP PO UUPRP NP P NP

Gobierno Corporative ... e LE e e R LR e R R ERtER R R rRa e 54

onom

[T v LT T L P P PP PP PP RPN 1+
E. Fropiedad ACCIOMaa . oo ov e e e e e rn e s s nn DD
VIE. ACCIONISTAS........coisicanmnasa s s s s s n s rm s maearans N Chmrrmrans TP . |
VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS ¥ AFILIACIONES .uiiaiivirmcnmcmnrananns mrrmemaen - 1 )
A, Saldns v Transacciones con Partes Relaciohadas ..o cis e . 98
B. MNegocio o Contratos con Partes Relaclonadas ... P e bt i et ee e 55
C. Personas que Brindan Servicios Relacionados &l Proceso de Reglstro........ocooiiiaionns G
o. Enkerés de EXpertos ¥ ASESOIES ..o\ c v ieeresisneenrrasensnniieninn et e 57
IX. TRATAMIENTQ FISCAL...cxiinmirasmemcencnes vamuem Chm ek AR AR AR RN EA I PR A mrneanns 57
X. LEY APLICAEBLE ......ocuicu e cirsstastis e s n e maaa s s m r e m r e m s am st m s s manmaa s mrmvemiemtinnn e
NI. INFORMACION ADICIONAL...coocceemiiinnes hme eI R RIS RE R AR st e e ne s .58
b4 Y |5 4 o S R P ©
&, Glosario de DefinitiBhiEs e e 58
B. Estados Flnancleros Auditados al 30 de septiembre de 2020 .. v 1

C. Informe de la Califlcacion de Rlesgo de la Emisidn ... ...... N &1



L RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA Y FACTORES DE
RIESGO DE LA OFERTA

La informacion gue se presenta a continuacion es un resumen de fos principales términas
y condiciones de la oferta. El inversionista potencial, Interesado debe leer esta Seccidn
conjuntamente con 1a totalidad de 1a informacion confenida en el presente Prospecto
Informative. Aqueffos Términos en Maydscula estan definidos en la Seccion XITA def
presente Prospecto Informative,

Emisor

Estructurador

Tipo de Valor

Monto

Maneda

Uso de Fondos

Fecha de Oferta
Inicial

Fecha de Oferta
Respectiva de [os
Bonos

Fecha de Yencimiento

Flaya Escondida Beach ant S.A. {en adelante el
"Emisar”),

Prival Bank, S5.A. {(en adelante "Prival” o “Estructurador”}.

Bonos Turistices {en adelante "Bonos™) con fundamento
en la Ley 122 del 31 de diciembre de 2019,

El mante los Bonos serd hasta por sels millones doscientos
treinta y sigte mil Délares (US$6,237,000), los cuales
podran ser ofrecides hasta el 300% de su valor nominal lo
gue equivale a un monto de inversion por parte de los
tenedores registrades de hasta dieciocho millones
setecientos onge mil Dolares (USH18,711,0400.000,

podran emitirse en varias Serigs, a opcion del Emisor,

Délares de Estados Unidos de América

Los fondos producto de [a colocacion de los Bonos serar
utilizades para financiar la construccion, desarrollo y
puesta en  marcha del nuevo proyecto  turistico
denominada SURF SIDE INN, an Playa Caracol, ublcado en
Punta Chame, Correglmients y Distrito de Chame,
Provincia de Panama Qeste, inscritc en el Registro
Macional de Turismo (RNT) segin consta mediants
Certificacion No. 0002 emitida el 11 de enero de 2021 por
la Autoridad de Turlsmo de Panamé, tal cormo sa detalla
en la Seccion IIL.E. del presente Frospecto,

5 de mayo de 2021

l.a Fecha de Oferta para cada una de las Series de Banos
sera |la fecha a partir de la cual los mismos se ofrezcan en
venta.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, al
Emisor determinard la Fecha de Vencimiento, con plazo de
raga de capital igual & mayor a cinco (5) afios, mediante
un suplemento al Prospecte Informativo con no menos de
tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de QOferta
Respectiva. Tomando en consideracion lo establecido en la
Ley 122 del 31 de diclembre de 2020 en nlngan momento

&



Precio Inicial de la
Oferta

Tasa de Interés

Pago de Intereses

Paga de Capital

Calculo de Interéds

Redencidn Anticipada

los Bonos TuHstlcos podran ser emitidos en un periodo
Infarlor a 5 afios, es decir, gue el plazo debe ser minlmo 5
afios contados a partir de |a fecha de emision de a Serle
Correspondiente.

Los Bonos seran ofrecldos inlclalmente a un precio de
trescientos por clents {300%) de su valor nominal, pero
podran ser ohijgto de deducciones o descuentos, asi como
de prima o sobre preclo, segun lo determine el Emiseor, de
acuerdo con las condiciones del mercada,

Les Bonos de cada Serie devengaran intereses a partir de
su Fecha de Emisidn v hasta su Fecha de Vencimiento. La
tasa de interés sera fljada por el Emlsar antes de la Fecha
de Oferta Respactiva ¥ |z misma sera fija. Los Bonos
devengardn una tasa fija de interés anual gue serd
determinada por el Emisor segun sus necesidades v [a
demanda del mercade mediante un suplements  al
Prospecto Informativo con no menos de tres {3) Dias
Hablles antes de la Fecha de Oferta Respectlva. Los
intereses pagaderos con respecto a cada unoe de los Bonos
seran calculados aplicando 12 tasa de Interés respectiva al
Salde Insoluto del Bono correspondlente, multiplicande la
suma resultante por el ndmere de dias calendario del
Periodo de Interés, Incluyendo el primer dia de dicho
Perfodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de Page en
gue termina dicho Periodo de [nterés, dividido entre 360
y redondeando la cantidad resultante al centavo mas
cercandg.

Para cada una de las Serles de Bonos de que se trate, la
periodicidad del pago de intereses sera trimestral. El pago
de intereses se hard el Ultimo dia de cada Periodo de
Interés {cada uno, "Dia de Pago®), ¥ en caso de no ser
éste un Dia Hahil, entonces el pago se hara el primer Dia
Habil siguienie.

Para cada una de las Serias, el valor nominal de cada Bona
se pagara mediante un sclo page a capital, en su
respectiva Fecha de Venclmlanto.

Los Intereses pagaderos con respecto a cada uno de los
Bonos serdn calculados aplicando la tasa de Interés
respectiva  al  Saldo  Insolute  de les Bonos
correspondientes, multiplicanda |2 surna resultante por el
nimere de dias calendarlos del Periodo de Interés,
incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero
excluyendo la Fecha de Pago en gue tarmina dicho Perfodo
de Interés, dividido entre 360 y redondeando la cantidad
resultante al centave mas cercano.

El Emisor no padra redimir anticipadaments ios Bonos.




Series

Garantias

Forma y

Denominacion de los

Bonos

Represantacion de
los Bonos

Agente de Pago,
Registro y
Transferencla
Agente Fiduciario

Casa de Valores y
Puesto de Bolsa

Asesores Legales
Listado
Custodio

Leyes Aplicables

Tratamiento Fiscal

Los Bonos podran ser emltidos en miltiples Series, segan
los requerimientos del Emisor v sujeto a las condlclones
del mercade, mediante un suplemente al Prospecto
Informative con no menos de tres (3} Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva. El Monto de cada Serie
sera notificade mediante suplemento,

Los Bonos estardn garantizados por un Fldelcomlsa
Irrevocable de Garantia con Blenes Fldeicomitidos
detallados en e Seccion II1.G. del presente Prospecto
Informativo.,

Les Bonos seran emitidos en forma nominativa,
registrados y sin cupones en denominaciongs de mil
Délares (US$1,000) v miltiplos de dicha denominaclan.

Los Bongs seran emitidos en uno o mas macrotitulos, en
forma registrada y sin cupones, y representadaos por medio
de anotaciones en cuenta. Mo obstante lo anterior, |os
Inverslonlstas  tendrdn derecho a solicitar la
materializacién de su Inverslén mediante la emision fisica
de uno o mas Bonos.

Prival Bank, S.A,

Prival Trust, S.A.

Prival Securltles, Inc,

Quijano & Asociados
Bolsa de Valores de Panama
LatinClear

La Emisign se regird por las leyes de la Repiblica de
Panama.

Ganancias de Capital De conformidad con el Articulo 334
del Decreto Ley Mo, 1 del 8 de julis de 19599, tal ¥y como
&ote ha sldo maodificado v ha quedado crdenado come
Texto Unico por la Asamblea Nacional, ¥ con lo dispuesto
en la Ley No, 18 de 2046, no se consideraran gravables
las genancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de
la enajenacidn de los Bonos para los efectos del Impuesto
sobre la renta, del impuasto de dividendos, ni del impuesto
complementario, siempre v cuando los Bonos estén
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valoras




de Fanamé y que su enajenacion se dé g través de una
bolsa de valores u atro mercada organizado.

Intereses De confarmidad con el Articulo 335 del Decreto
Ley 1 de 1999, tal cormo ha sido medificada y ha quedado
ardenada como Texto Unlco por la Asamblea Nactonal, los
intereses que se paguen sohre valores reglstrados en la
Superintendancia del Mercado de Valores estaran exentos
dal Impuesto sobre la Renta, siempre ¥ cuanda los mismas
sean inicialmente colocados a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado. En vista de que los
Bonos seran colocados a traves de |a Bolsa de Valores de
Panamd, S.A., los tenedores de los mismaos gozaran de
este beneficlo flscal. La compra de valores registrados en
la  Superintendencia del Mercade de ‘Valores por
suscriptores no concluye el proceso de colocacldn de
dichos wvalores vy, por lo tanto, la exencion flscal
contemplada en el parrafo anterior no se vers afectada por
dicha compra, ¥ las personas que posteriormente compren
dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado gozardn de los
mencionados beneficlos flscales.

Exoneracién de Responsabilidad Queda entendldo que el

Emilsor, el Agente de Page, Pegistio v Transferencla no
seran responsables por Interpretaciones, reformas, o
nuevas regulaciones gue las autoridades gubernamentales
panamefias realicen ¥ que puedan afectar la aplicacién y
el alcance del Cadigo Fiscal {articulo 701, literal e), la Ley
18 de 2006 v su modIficaclones; el Decreto Ley 1 de 1999
modificade medlante Lay &7 de 2011, que de alguna
manera afecten los beneflclos Fscales gque gozan [os
valoras objeto de la presente Emisian.

Créditos Fiscales La Ley 122 de 31 de diciembre de 2019
que modifica la Ley 80 de 2012, que dicta normas de
Incentlvos para el fomente de la actividad turistica dicta
gue se conslderaran 100% crédite fiscal para efectas del
impuesto schre la renta las sumas fnvertidas por personas
naturales o juridicas en la adqulsiclon de bonos, acciones
y demas instrumentos financieros emitidos por una
empresa turfstica. E|l crédito fiscal se otorgarg &l
inversionista gue sea el primear adquirente de los bonos,
acciones y demas instrumentos financleros emitldos por la
empresa turistica. El inversionista podra utilizar el crédito
fiscal anualmente a partir del segundo afio de la Inversién
hasta por un maximo equlvalente al 50% de su impuesto
sobre la renta causado, slempre gque diche monto no
exceda el 15% del monto inicial del crédito fiscal, y hasta
fue se consuma el 100% del crédite fiscal por un perlodo
maximo de dlez afios contado a partir de |la fecha que fug
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Enmiendas y Cambios

Factores de Riesgo

otorgado. Este crédito fiscal podra ser cedido por la
totalidad o la porcidon no utilizada, independiente de si ha
transferide ¢ no los bonos, acciones o instrumentos
financieros.

Toda la documentacién que ampara los Bonos, incluyendao
los términos vy condlclones, podrd ser corregida o
enmendada por el Emisor, sin el consentimiento de los
Tenedores Registrados de los Bonos, con el proposito
Unico de remediar ambigledades o para corregir errores
evidentes ¢ inconsistencias en la documentacion. Esta
clase de cambios no podrd en nlngln caso afectar
adversamente [os intereses de |os Tenedores Registrados
de los Bonos, Copia de la documentacion que ampare
cualquier reforma, correccidn o enmiesnda  serd
suministrada por el Emlsor a la Superintendencla del
Mearcado de Valores qulen |a mantendrd en sus archives a
la disposicion de los interesados,

En el caso que el Emisar soliclte madlflcar los términas y
condlciones da cualqulara de las Series ¥y de su respectiva
documentacidn, requerira el voto favorable de [a Mayoria
de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva. Las
modificacicnes de la Tasa de Interés y Fecha de
Vencimiento de cualguiera de las Series, requeriran de la
aprobaclén de la Sdper Mayoria de Ios Tenedores
Registrados de la Serfe respectiva,

En el caso de una modificacidn a los términos v
condlclones de los Bonos se deberg cumplir con las normas
adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Yalores
en el Acuerde MNo. 4-2003 del 11 de abril de 2003,
medificade por el Acuerdoe 3-2008, el cual regula el
procadimiante para la presentaclén de sollcitudes de
reglstro de maodlflcaclores a términos v condiciones de
valores registrades en la Superintendencia del Mercado de
Valores o el gque esté vigente en ese momenta.

Rlesyo de preclo,

Los inversionistas de esta Emision adquieren los Bonos por
un precio supericr a su valor nominal, ¥ en el caso de una
necesidad de liquidez inmediata y querer venderios en &l
tnercade secundarlo tendrdn difjcultades para consaguir e
rrismo preclo por &l que originalmente fue adquirido ¥ por
tanto su rendimiento se vera afectado. El Emisor no podra
redimir total o parcialmente los fondos de la presente
Emisidn antes de su Fecha de Vencimiento.

Rlesgo por wvaloraclén de los blenes dados en
garantia,
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II.

Toda Inversldn conlleva riesgos de una eventual pérdlda total o parclal del capital o de

Existe el riesgo de que el valar de liquidacion de los bienes
inmuebles difiera del valor determinado por |2 empresa de
avallos y que, en determinade momento, =l valor de la
garantia saa menor al monto de las obligacloneas
relacionadas a la Emislén. Los bienes inmuebles a ser
otorgados en garantia podifan sufrir una pérdida de valar
producto de las fluctuaciones ciclicas de la Industria
inmoblliaria y turistica, asi como cambios en el valor
comercial ¥y mejoras debido al riesge de zonificaclon.
Dichas hienes inmuebles constituyen parte del giro narmal
de negocios del Emisor y podrian sufiir un deterloro.

Riesgo da desastre natural y pandemia.

Un desastre natural podria tener un impacte severa sobre
los actives fisicos del Emisor. Adiclonalmente, el Emisor no
pede asegurar gue el alcance de los dafios sufrldos
debido a un desastra natural o una pandemia no excederla
los limites de cobertura de su péliza de seguro. Por ofra
parte, los efectos de un desastre natural y/o pandemia en
la econamia panamena podrian ser severos y prolongados,
causando un declive en la demanda vy necesidad de los
bienes otorgados e@n garantia.

Riesgo de cambios en materla flscal.

El Emlsor no puede gsegurar gque las reformas vy
regulaclornes flscales adoptadas mediante la  Ley
alcanzaran sus objetives o que el gobierno panamefic no
adopte medidas adicionales en el future para captar
recursos adicionales. El Emisor no garantlza que el
tratamlenta flscal actual que - reciben los  interases
devengadns de los Bonos, las ganancias de capital
generados de enajenaciones de los Bonos y los credites
fiscales, segiin se describe en este documente, no sufrird
camblas en el futurg. El Emisor no puede garantizar que
no habra variaclones en el marco legal y fiscal, aplicable a
las personas juridicas en general yfo a las actividades
comerciales que lleva a cabo el Emisor.

Riesgo de regulacion.

Variaciones en |la regulaclon de la actividad del Emisor
podrian incidir en su  rentabilldad.  Adiclonalmente,
camblos en materia fiscal, laboral, comercial entre otros
pueden Incldlr en las operacienes del Emisor. El Emisor no
puede garantizar gue en el futuro no habra variacion en el
marco regulatorio aplicable al sector turistico.

FACTORES DE RIESGO

ne abtener la ganancla y/o rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos
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se deben cerciorar que compranden los riesgos descritos en esta Seccidn del Prospecto
Informativo, los cuales, al mejor saber ¥y entender del Emlsor, sus directores,
dignatarios, ejecutives, empleados, asasares y demas personas relaclonadas, han sldo
ldentiflcados como aquellos de que suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de
los Bonos, Los facteres de riesge descritos a continuacién no pretenden sustituir a las
preguntas y consultas que el interesado en la Emision debe efectuar a sus asesores
financieras, legales, flscales, contables ¥ cualesqulera astime oportuno consultar antes
de temar su decislén da Inversldn.

La inversidn en los Bonos constituye una declaracion por parte del inversionista de que
ha leide, entendide v aceptado los facteres del riesgo y demas términos y condiciones
establecidos en los Bonos ¥ en el presente Prospecto Informakivo.

Entra los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar al
Emisor a la Emisidn estan los siguientes:

A, Riesgos de la Ofarta

Ausencia de fondo de amortizacion.

El pago de capital bajo los Bonos no astd garantizado por un fondo de amartizaclén.
Existe &l rlesgo de que el Emlsor no cuente con |a liguldez necasarla para cumplir con ]
sarviclo de deuda o con la poslbllldad de obterner un financiamiento para el repagoe del.
capital bajo los Bonos.

Riesga de pago de interesas y capital de la totalidad de la Emision.

La actlvidad principal del Emiser es la promocldn, desarrollo ¥y venta de proyectos
inmabiliarics, sin embarge, el proyacto turlstico SURF SIDE INN, rue sera financiade con
los fondos de la presente Emisidn, tene un componente turistice, Par consiguiente, una
disminucién impartante en la demanda de precios de las propiedades, asl como de la
actividad turistica, podrian afectar adversamente los ingresos vy fuentes de
financiamiento del Emisor y por cansigulents su capacidad de pago de los Bonos de la
presante Emisién.

Ausencia temporal en la constitucion de garantias.

A la fecha de autorizacion del registro de la presente Emisién, ninguna de las series de
Bonos se encuentra garantizadas. El Emisor cuanta con plazos para cader los blenes que
formaran parte del Fidelcomlzs, sln embargo, de no realizarsa la ceslon de dichos hienes
en los plazos establecidos, los Bonos no contaran con garantias reales que garanticen &
repago de los Bonos emitidas v el no cumplimiento de esta condicidn es considerado un
Evento de Incumplimiento que podria dar lugar a que se expida una Declaraclén de
Venclmiento Anticipado.

Cobertura de garantia presente, futura y requerimientos minimos.

Mo existe chligacién peor parte del Emisor de mantener en garantia efectivo o hienes
inmuebles suficientes para pagar la totalidad de las obligaciones a cargo del Emisor. Por
ende, en caso de incumplimiento por parte del Emlsor, el wvalor de los Blenes
Fldeicornltidos en garantia podria ser Inferlor al monto de las obligaciones de pagao
relacionadas con la presente Emision,

Riesgo de ausencia temporal de péliza de seguro.
A la fecha del presente Prospecto Informative, el Emilsor ne cuenta con polizas de sequro
CAR ("Construction ALL Risk™ y/o otras pdlizas de seguro, ya gque el Emisor no ha
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iniciado |2s obras del proyecto turistico en mencion. Sin embargo, el Emlsor contarg con
dichas pélizas de segura prevlo al Inlcio de obras.,

Riesgo de usa de fondos,

El Emlsor Indica que los fondos de la presente Emisidn seran utilizades para financiar el
desarrollo del nuevo prayecto turistico denominado SURF SIDE INN, en Playa Caracol,
vbicado en Punta Charme, Correglmlento y Distrito de Chame, Provincla de Panama
Qeste, inscritc en el Registro Naclonal de Turismo (RNT} seqln consta mediante
Certlflcacién Mo, 0002 emitida el 11 de energ de 2021 per la Autoridad de Turismo de
Panama. El Emlsor es una empresa turistica que pudlera verse afectada tanto por
situaciones de fuerza mayor como desastres naturales o pandemias, coma por otres
atrasos y eventualidades las cuales pudleran causar variacicnes en el uso de fandos tal
camo estéd detallado en la Seccién IILE., por lo que &l Emisor podra utilizar los fondos
producte de la emislon conforme @ las necesidades que le surjan, siempre y cuando
estén relacignadas al proyecto turistico SURF SIDE INN.

Riesgo de liquidez de mercado secundario.

Debido a la falta de un mercado de valores secundarios liqulde en la Republica de
Panama, los inverslonistas gue adquieran los Bones pudieran verse afectados en caso
de que necesiten vender los Bonos antes de su Fecha de Vencimlente. Existe la
posibilidad de gue el inversionista no pueda vender los Bonos por falta de inversionistas
interasados en comprarlos y por ende, verse obllgado a mantenerlos hasta su
vencimianta.

Riasgo de tasa de interés.

Los Bonos podran devengar una tasa flja hasta su vencimiento, por tanto, si las tasas
de interés aumentan de los niveles de tasas de interés vigentes al momento en que se
emitieran los bonos de esta Emisidn, el inversionista perderia la oportunidad de invertir
en otros productos a tasas de Interés de mercado, y recibir una tasa de Interés superior.

Riesgo de modificacion de términos y condiciones.
El Emlsor podrd modificar en cualqmer mornento los términos y CDﬂdICIDﬂES de esta
Emisidon de Benos Carparativos, segin se detalla en la Seccion II1LA.15 del Prospecto.
Una modificacion de los términocs y condiciones de la Emislon puede afectar
adversamente a los Tenedores Reglstrados de los Bonos.

Riesgo de pracio.

Los inversionistas de estz Emisidn adquieren los Bonos por un precio superlor a su valor
nominal, ¥ en el caso de una necesldad de llquidez inmediata y querer venderlos en el
mercade secundario tendran dificuliades para conseguir el mismo precio por el gque
originalmente fue adqulride ¥ por tanto su rendimiento se verd afectado. El Emisor no
podrd redimir total o parclalmente los fondos de la presente Emision antes de su Fecha
de Vencimiento,

Rlesgo de incumplimiento.

La presente Emlslén de Bonos Corpeorativos conlleva clertos Eventos de Incumplimiento,
que en el caso de gue se cause alguno de ellos, de forma individual o conjunta, puede
dar lugar a que se realice una Declaracidn de Vencimiento Anticipado, tal como se
describe en la Seccién II1.A.14.

Obligaclones de ohtigaciones de hacer y obligaciones de no hacer.
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El incumplimiento por parte del Emlisor de cualquiera de las Obligaclones de Hacer v de
las Cbligacionses de Mo Hacer descritas en la Seccon IIILA.13 de este Prospecto
Informative y de los Términos y Condiciones de la Emisidn, conllevara al vencimiento
anticipade de la Emisidn.

Riesgo por valoraciéon de los bienes dados en garantia.

Existe &l riesgo de que &l valor de liguidacién de los hienes inmuskles difiera del valor
determinade por [a empresa de avallos y que, en determinado momenta, el valor de la
garantia sea menor al monto de las obligaciones relacionadas a la Emisidn. Los bienes
inmuebles a ser otorgados en garantia podrian sufrir una pérdida de valor products de
las fluctuaciones ciclicas de la industria Inmobillaria v turistica, asi cormo cambios en g
valor comerclal ¥y mejoras debldo al rlesgo de zonificacion. Dichos bienes inmuehbles
constituyen parte del giro normal de negocios del Emisor y podrian sufrir un deterioro.

Riesqgo por cargos a bienes fiduciarios.

En caso de gue el Emlsor no pague al Fiduclade les honorarios y gastos o las
]ndemnlzac]anes & que se reflare al contrato de fideicomiso, o cualguier otra suma que
el Emisor deba pagar al Fiduciaric en virtud del contrato de fideicomiso, el Fiduciario
podra pagarse o descontarse los mismos-de los bienes fiduciarios por la tanto el
patrimonio del fideicomiso podria verse disminuide, conforme se establece en la Seccldn
II1.G. de este Prospecto Informative. '

Rlesgo de fondos Insuficientes posterior a una liguidacion de los bienes
fideicomitidos.

Luege de liquidados los bienes fideicomitidos, el Fiduciaria se obliga paner a disposiclén
del Agente de Pago, Reglstro y Transferencla los fondos deposhtados en las Cuentas
Fiduclarlas para que éste aplique dichas fondos a faver de los Tenedares Registrados, de
acuerdo a los terminos ¥ condiciones de los Bonos y del Contrato de Agencia de Pago,
Registro vy Transferencia, luego de cubrir los siguientes gastos: (i) gastos del procaso
judicial ¥ los hanorarios de abogada; (i} gastos ¥ honorarlos del Flduciara v cualguiera
otra suma que el Fiduclaria hublese pagade o consldere que serd necesario pagar para
el cumplitmlante del Fdelcomiso de Garantia.

Riesgo por responsabilidad limitada.

El articulo 39 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de Ia Replblica de
Panama establece que los acclonlstas sélo son responsables respecto a los acreedores
de la compaiiia hasta |a cantidad que adeuden a cuenta de sus acciones, En caso de
guiebra o insolvencia del Emiser, el accionista que ne ha pagado totalmente sus accicnes
ne tiene que hacer frente a la totalidad de las cobligaciones de la socledad, es declr,
responde hasta el limite de la porcidn gue adeuda a la socledad por la emlsién de sus
acriones.

Riesgo de partes relacionadas de la emision.

Frival Bank S.A. actla como estructurador y Agente de Page, Registro ¥y Transfarancia
de la Emision. Ricardo Zarak, miembro de Prival Bank S.A. es director de LatinClear y
Bolsa de Vvalores de Panama. No exlste ninguna relacién acclonarla entre el Emisor y
Prival Bank. Por otre lade, Alfredo Alemé#n Miranda es Gerente General del Emisor v
funge como Director de Prival Bank, S.A, Prival Trust, 5.A. es 100% subsidiaria de Prival
Bank, 5.A., quien 3 su vez actua como Fiduciario del Fideicomise de Garantia de la
Emision. Prival Securities, Inc. es 100% subsidiaria de Prival Bank, 5.A., qulen a su vez
actia comno Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emlsor.
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Adicionalmente, el Emisor realiza ciertas operaciones entre partes relacionadas
detalladas en la Seccldn VIII det presente Prospecto Informativo, Vale menclonar que la
cuenta por pagar entre partes relacionadas corresponde a desembolsos recibidos para
al desarrollo de las propiedades de inversion, no Henen plan de pago, fecha de
vencimlento, ni devengan intereses. Como consecuencia de las transacciones entre
partes relacionadas los estados de resultades no reflejan impartes,

Riesga de facultad del fiduciario de invertir los bienes fiduciarios.

El Fiduclarlo sblo estd facultade para invertir los Bienes Fidelcomitldes en las Inversiones
Permitidas y estd prohiblda cualguier utilizacidn y/o disposicidn de éstos que tenga como
finalidad invertir éstos en acclones del Fiduciario o en otros bienes de su propledad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacion o en las que
sus directores sean socios, directivos, asesores o cansejeros, u otorgar préstamas a los
dignatarios, dlrectores, accionistas, empleados, empresas subsldlarias, afiliadas o
relacionadas al Fiduciarle, o que éste adquiera por si, o por interpdslta persona, los
Bienes Fideicamitidos,

Riesgo de liberacion de responsabilidad de flduclario respecto a la
administracién de los hienes fideicomitidas.

Hasta tantc no se produzca un Evento de Incumplimiento, el Fiduciario deberé
administrar los Bienes Fideicomitidos y disponer de los recursos depositadas en las
Cuentas Flduclarlas, segin lo dispuesio en el presente Fldelcomlso. El Fideicomitente es
el Unico responsable de las gestiones de cobro de las Cartas Promesa de Pago de las
Unidades Inmobiliarlas del Proyecto, cuyos flujes han sido cedidos a favor del
Fideicomise de Garantis. El Fiduciario estd llberado de toda responsabilidad por la
cobranza de dichos créditos y cuentas, asi como por el deterloro de las mismos.

B. Riasgos del Emisor

Rlesgo de desastre natural y pandemia.

Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fislcos del Emlsor.
Adicionalmente, el Emisor no puede asegurar que el alcance de las dafios sufridos debldo
a un desastre natural o una pandemla no excaderia los limites de cobertura de su poliza
de seguro. Por otra parte, los efectos de un desastre natural yfo pandemia en la
economia panamefia podrian ser severas y prolongades, causando un decllve an la
demanda y necesidad de los bienes otorgados en garantia.

Rlesgo por ausencia de principios y procedimlentos de gobierno corporativo.

Ei Emisor ng ha adoptado a lo Interno de su grganizacion las reglas o procadimiantos de
un buen gobierno corporative contenldas en el Acuerda Mo, 12-2003, lo que impilca que
podrian existir riesges relacionados & la ausencia de una aplicacion total de las paoliticas
y procedimientos de gobierno corporative menclonados en el acuerdo, lo cual podria
limitar las oportunidades de financiamiente plblico o privado en mejores términos y
condiciones,

Riesgo de solvencia, apalancamlento, deuda, retorno sobre activos (ROA) ¥
retorno sobre patrimonio {ROE}.

Fn base a los estados financieros interines al 30 de septiembre de 2020, el Emlsor
registra un indice de liquldez (actlvos clrculantes entre pasivos circulantes) de 1.05 veces
lo cugl resulta en un capital de trabajo positive de US$1,672,635. A la misma fecha &l
Emiscr mantiene una razdn de pasivos totales sobre patrimonio total de 1.30 veces, De
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igual manera, al clerre del 30 de septlembre de 2020, el Emisar reglstro un retormo sohre
actlves (ROA) de -0.37% v un retorno sobre patrirmonlo (ROE) de -0.86%.

. Riesgos del E.nturnu

Riesgo pals.

Las operaciones del Emisar y sus clientes estan ubicados en la Republica de Panama. En
consecuencia, la candicion financiera y tos resultades operativos del Emisor, incluyendo
su capacidad de pago dependen principalmente de las condlcloneas politlcas y econdmlcas
en Panama.

Riesgo politico.

La condicion financiera del Emisor también podria verse afectada por cambios an las
politicas econdmicas, monetarias U otras politicas del gobierno panamefio, &l cual ha
gjarclds vy contlnda gjerciendo influencia sobre varios aspectos que afectan al sector
privade, tales comg la implementacion de un rigide codigo labeoral, subsidios de
glectricidad relacionados al aumento de los precies del combustible, peliticas tarifarias,
politicas reglamentarias, tributacién y controles de precios. Por ende, ciertos cambios
en las politicas econémicas, flscalas, monetarlas u otras politicas del goblerno panameifio
podran taerer un Impacto negativo en el negocio del Emisor. Por otro lado, el Emisor no
puede garantizar gue el gobierne panameno no intervendrd en ciertos sectores de la
economia panamefia, de manera gue afecte desfavorablemente al nagocio y operaciones
del Emisor ¥ la capacidad del Emisar de cumplir eon sus obllgaclenes bajo los Bonas.

Rlesgo de camblos en matarla fiscal.

El Emisor no puede asegurar que las reformas y regulaciones fiscales adoptadas
mediante la Ley alcanzaran sus objetivos o gue el gobierno panamefic no adaopte
medidas adicionales en el futuro para captar recursos adicionales. El Emisor no garantiza
que el tratamiento fiscal actual que reciben los Intereses devengados de los Bonos, las
ganancias de capltal generados de enagjenaciones de los Bonos y los créditos fiscales,
segln se describe en este documento, no sufrira cambios en el futuro. El Emisor no
‘puede garantizar que ne habrd variaciones en el marco legal v fiscal, aplicable a las
personas juridicas en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el
Emisor.

Riesgo de regulacion.

Variaciones en la regulacion de |a actividad del Emisor podrian incidir en su rentahbilidad.
Adicionalmente, cambios en materia fiscal, laboral, comearcial entre otros pusden incidir
an las operaciones del Emlsor. El Emlsor no puede garantizar que an &l futurg no habrsg
variacion en el marco regulatario aplicable al sector turistico,

Riesgo de inflacion.
5i la inflacidn en Panamd superara la Tasa de Interés de alguna de las Series de los
Bonos de la Emislén, estos parderian valor en términos reales.

Rlesgo jurlsdicclonal.

El Emisor, es ung sociedad debidamente incorporada v organizada conforme a las leyes
de la Republica de Panama, ¥ como tal, &3 una persona juridica de derecho vy esta sujeta
a posibles acciones legalas por parte de entidades e Instituciones de arden publico o
personas naturales o juridicas. El Emisor no puede garantizar que en g futuro ne habra
variaciones que geperen un impacto negative en el marco regulatorio aplicable al sector
turistico.
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D. Riesgos de la Industria

Riesga por competancia.

La actividad del Emisor se desarrolla dentrs de la industria turfstica. Existen otros
provectos turisticos gue compiten con los bienes otorgados en garantia. La dispenibilidad
de estos y otros desarrollos del sector turistico en el future, podrian causar que la
competitividad de la Industria de los blenes otorgados en garantia se incramente. Por lo
tanto, el Emisor esta sujeto a los riesgos relaclonados con la naturaleza ¥ competencla
de dicha industria, tales como riesgo operativa, rlesgo tecnoldgico, riesge financlero
antre otros riesgos. Igualments, en esta industrla s encuentran presente los riesgos
relacionados con la presencia de miltiples productos sustitutivos, v exlste el riesgo de
disminucion de barreras de entrada a la industria, lo cual puede incrementar la
naturaleza competitiva de la misma. A raiz de la crisis econédmica causada por la
Pandemla Covid-19, la actividad hotelera en Ta Ciudad de Panama se mantuvo cerrada
por Decreto desde el 15 de marzo de 2020 hasta el 12 de octubre del afio en curse.
Seqln la Autoridad de Turlsro de Panamd, durante este perioda hubo una pérdida de
mas de 1 millén de empleos turisticos al dia, de una contraccion de entre el 58% vy el
78% del turismo internacional en el afio, flotas enteras de aerolingas sin volar, cadenas
hoteleras er 0% de ocupacién y, sebre tode, consumidares confinados en mds de 130
paises y fronieras cerradas. El final de esta situacion es incierte ya que no se sabe el
ritmo al que van a descender los contaglos en muchos de los paises ni tampoco cuando
podran estar disponibles globalmente medicamentos que palien o eliminen los efectos
de esta virus de forma masiva,

Riesgo de litigios legales.
A la fecha de autorizacién del registro de [a presente emision, el Emisor no mantiens
litiglos legales pero esto no garantiza que se puedan produclr durante la vigencia de la

emislén.

Riesgo por volatilidad.
Factores como fluctuaciones de |a tasa de Interés del mercado, que haga menos atractlva

Ja inverslén en los Bonos emitidos ¥ en circulacion, pueden dar lugar a la variacion del
precio de mercado de les Bonos. Un incremento en |as tasas de interés de mercado,
puede disminuir el valor de marcado de los Bonos emitidos y en circulacldr, a un preclo
menar a aquel que los Tenedores Reglstrados hayan pagado por la compra de los
rmismaos.

Riesgo de incremento de costos operativas,

El incremente de costos operatlvos, tales como costo de energia eléckrica, costos de
utilldades publices, costo de mang de obra, Impuestos municipales o nacionales, entre
ciros, pueden tener un efecto adverso sobre las bienes otorgados en garantia.

II1. DESCRIPCIﬁN DE LA OFERTA
A. Detalles de |la Oferta

La Ermlslon realizada por el Emisor consiste en Bonos Turfsticos emitidos en Series cuyo
Saldo Insoluto emlitlde y en circulacién en un solo momente no podréd exceder la suma
de seis millones doscientos treinta y siete mil Dolares (US$6,237,000), monada de curso
lagal de los Estades Unidos de Amérlea, la cual fue autorizada par resolucion de la Junta
de Accionlstas del Emisor adoptada el 2 de enero de 2021. Los Bonos podran ser

17



ofrecidos hasta el 300% de su valor nominal lo gue equivale a un meonto de inversion
por parte de los tenedores reqgistrados de hasta dieciacho millones setecientos once mil
Délares (US$18,711,000.003. Los Bonos seran emitidos en tantas Serles coma o estime
convenlente el Emlsar, segin sus nacesldades y sujeto a las condiciones del mercado,
Esta Emisidn fue autorizada para su venta en oferta poblica por la Superintendencia del
Mercado de Valares de Panama, bajo la Resalucidn SMY Na, 205-21 del 30 de abril de
2021. Los accionistas del Emisor no tienen derecho a suscribir los Bonos y estén
restringldos para la compra de los Bonos en base a lo estlpulado en la Ley 122 del 31
de diclembre de 2019. Mo existe limiltacion de los derechos de [os Bonos en cualguiera
otra obligacian o contrate del Emisar, En base a los estados financieros interines del 30
de septiembre de 2020, la relacién valor nominal de la Emision sobre patrimonio es
0.16x utilizando cifras del 30 de septiembra de 2020. A la mlsma facha la relacldn total
paslve sobre capital pagado se ublcd en 606.31x.

La base de calculo que se utilizard para el computo de los intereses de los Bonos as dias
transcurridos entre 360.

La Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision Respectiva, la Tasa de Interes Fija,
la Fecha de Vencimiento, la Fecha de Pago de Interés, Fecha de Pago de Capital, el
monte de cada serie de Bonos y el uso de fondos provenientes de la colocaclon de cada
serle de Bonos, serd determinada por el Emlsor y notificada a la Superintandencia del
Marcado de Valores ¥ a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento
al Prospecto Informativo con al tres {3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. Todo suplemento al presente Prospecto Informativo que el Emisor amlita y
entregue a la Superintendencia del Mercado de Valores ¥ a la Bolsa de Valores de
Panams, S.A. formaradn parte Integral del Prospecto Informative y, por ende, se
antenderd que toda referencia al Frospecte Informative v su contenido incluira [o
establecido en cada suplemento,

Los Bonos serdn registrados en la Suparintendencla del Mercado de Yalores, listadoes an
la Bolsa de Valores de Panama, v estaran sujetos a los siguientes términos y condiciones:

1. Clase y Denominacion, Emision, Autenticacion, Fecha y Registro de los
Bonos

Los Bonos serdn emitidos en forma nominativa, registrada ¥ sin cupones, en tantas
Series como lo estime conveniente el Emisar, segin sus necesidades y sujeto a las
condicicnes del mercado, ¥ en denceminaciones de Mil Délares (US$1,000.00), ¥ en
multiplos de esta denominacian.

Los montes de las emisiones de las Series serdn notificados por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores ¥ a la Bolsa de Valores de Panama, mediante
un suplemento al Prospecto Informativo, con al menas tres (3) dias habiles antes de su
respactiva Facha de Ofarta de la Serle Respectiva.

Los Baonos seran emitidos inicialmente en uno o mas macrotitulos ¢ titulos globales
{colectivamente los "Bonos Globales™), en forma nominativa y registrada sin cupones a
nombre de Central Labincamericana de Valores, 5.A. (LatinClear) o cualguler otra central
da valores debldamente autorizada para operar en la Replblica de Panama, la cual
acreditara en sy sistema interno el monta de capital que carresponde a cada uno de los
participantes, Consecuentemente, la emisidn, el registro y 1a transferencia de los valores
o de los derechos bursatiles correspondientes estardn sujetos a las npormas,
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reglamentaciones y procedimlentos de dicha Central de Custodia. En este caso, las
personas que inviertan en los Bonos no tendrdn Bonos registrados a su nombre en el
Reglstro de Banos, ni recibirdn Bonos en forma Indlvidual.

Sin perjuicio de lo anterlor, los Bonos tamblén pedran ser emitidos en unc o mas tltulos
individuales {"Bonos Individuales"), en forma nominativa y registrada, sin cupones si (i)
LatinClear ¢ cualquier sucesor de LatinClear notifica al Emisor que no quiere o puede
continuar come depositario de los Bonos Globales y un sucesor no es nombrado dentro
de los noventa {90) dias slguientas a la facha en que el Emisor haya recibido avilso en
ese sencido o (ii) el Tenedor Registrado sollcita la emisién de su Bono como un Bono
individual. Cada Bano sera expedide en la Fecha de Emision.

Los Banos Individuales podrdn ser convertidos en derechos bursatiles con respecto a
Bonos Globales y consignados en LatinClear. De igual forma los derechos bursatiles
raspecto de los Bonos Globales podran ser convertldos en Bonos Individuales, sujeto a
las reglas de LatinClear, los contratos con intermediarios que sean aplicables v la ley.
Carrerdan por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que sclicita la emision de Bonos
Individuales cualesquiera costos ¥ carges en gue Incurra directa o indirectamente e
Emisor en relacidn con la emision de dichos Bonos Individuales.

Los Bonos serdn firmados en nombre y representacién del Emisor par; (i) cualesgquiera
dos directores; (ii}) cualesquiera dos Dlgnatarios; (lil} quienes de tiempe en tiempo
autorice la Junta Directiva del Emisar ¥ |05 mismos serdn autentlcados y fechados por
dos (2} reprasentantes autorizados por parte del Agente de Pago, Registro vy
Transferencia al momento de la Emisién. Las firmas de los directores, dignatarlos o
quienes de tiempo en tiempo autorlee la Junta Directiva del Emisar pedran ser originales
o estar Impresas, pera la firma de los representantes auterizados del Agente de Pago,
Registro v Transferencla deberd ser manuscrita y en original. Cada Bono serd firmado,
fechado y autentlcado por el Agente de Pago, Registre y Transferencia, como dlligencla
de autenticacion, en la fecha en que el Emisor reciba valor por dicho Bono {Ia “*Fecha de
Emlslén”) o, en relacidon con Bonos Globales, conforme el Emisor le instruya de tiempo
en tlempo. El Agente de Pago, Registre y Transferencia mantendrd un llbro de registro
(el "Registro”) en el cual anotara (1) la Fecha de Emisién de cada Bono, el ndmero de
Bonos de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal de cada uno de los
Bonas; {2) el nambre y direccion del Tenedor Reglstrado de cada una de los Bones que
sea Inlclalmente expedido, asi como el de cada uno de los subslgulentes endosatarios o
cesioparic del misma; (3) ia forma para hacer efectivo el pago de los Intereses y el
capital, elegida por cada Tenador Reglstrade; (4) el monto pagade a cada Tenedor
Reglstrado en concepto de capital e intereses; (5) los gravamenes y restricciones legales
y coitractuales que se han establecida sobre los Bonos; (6) el nombre del apoderado,
mandatario o reprasentante de los Tenedores Registrados © de la persona gue haya
adquiride poder de direccidn de acuerdo a la ley; y (7} cualquier otra informacién que el
Agente de Pago, Registro y Transferencia consldere conveniente.

4 su vez, el Registro mantendra la siguiente infarmacion:
i. Bonos emitidos ¥ en clrculacldn por dénominacién y nimero;

ii. los Bonos no emitidos v en custodla.
iii. los Bonos cancelados:
a. por reemplazo de Bonoes mutllados, perdidos, destruides o

hurtados, y
b. por canje por Bonos de diferente denominacion,
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El Registro estarg abierto para su inspeccion por cualquier dignataric o empleads del
Emizor debidamente autorizado para elle,

La Junta Directiva del Emisor podra de tiempo en tiempo adoptar ¥ modiflcar normas y
procedimientes relativos a las inscripciones y anotaciones que se deban hacer en el
Reqistro,

Los Bonos solamente son transferibles en el Registro. Mo existen restriccionas a la
transferencia de los Bonos,

Prival Bank, 5.A. actuara como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bongs.

2. Preclo de Venta

Loz Bonos seran ofrecldos Inlclalmenta en el marcado primarlo al 2300% de su wvalor
neminal, Sin embarge, la Junta Directiva del Emisor o cualguier ejecutive del Emisor que
asta designe podra, de tiempo en tiempo, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el
mercada primaric por un valor superior o inferior @ su valor nominal segin las
condlclones del mercado flnanclers en dicho momento.

Cada Bono serd expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bono
en el corre de bolsa, mas los intereses acumuladoes, en Dolares, en la Fecha de Emisidn.
En caso de que la Fecha de Emisién de un Bono s2a distinta que la Fecha de Ofarta o de
una Fecha de Pago, al precio de venta del Bono se sumaran los intersses
correspondientes a los dias transcurridos en la Fecha de Pago inmediatamente
precedente a la Fecha de Emisidén del Bono (o desde la Fecha de Qferta si se trata del
primer Periado de Interés) v la Fecha de Emision del Bono,

3. Fecha de Vencimiento y Pago de Capital

Fara cada una de las Serles de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la Fecha
de Vencimiento, con plazo de pago de capltal igual a mayor a cnce {5) afios, medlants
un suplemento al Prospecto Informativa con no mengs de tres {3} Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva. Tomando en consideracién lo establecido en la Ley 122
del 31 de diciembre de 2020 en ningln momento los Bones Turisticos podran ser
amltidos en un perlodo inferlor a 5 afios, es decir, que el plazo debe ser minimo 5 afios
contados a partir de la fecha de emisidon de |la Serie Carrespondisnke.

El Saldo Insolubo a Capital de los Bonas de cada Serie se pagara mediante un sclo pago
a capltal en su respectiva Fecha de Vencimiento.

4. Tasa, Computo y Pago de Interés

Los Bongs de cada Serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emislon y hasta
su Fecha de Vencimiento. La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha
de Oferta Respectiva y la misma sera fija. Los Bonos devengaran una tasa fija de interés
anual que serd determinada por el Emisor segun sus necesidades y la demanda del
mercado medlante up suplemeants al Prospecte Informative con no menos de tras (3)
Dias Hahiles antes de [a Fecha de Oferta Respectiva.

Los intereses pagadercs con respecto a cada uno de los Bonos seran calculades aplicando
la tasa de interés respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando
la suma resultante por el ndmera de dias calendarlo del Perfodo de Interés, Incluyendo
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el primer dia de dicho Periodo de Interés paro excluyendo la Fecha de Pago en que
termina dicho Periode de Intergs, dividide entre 360 vy redondeande |z cantidad
resultante al centavo mas cercano.

Para cads una de las Serles de Bonas de que se trate, la pericdicidad del pago de
Intereses serd trimestral en las fechas de 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y
31 de diciembre. El pago de intereses se hara el Gltmo dla de cada Perieda de Interés
(cada uno, "Dia de Pago™), y en caso de no ser éste un Dia Habll, entonces el pago se
hara el primer Dig Habil sigulente.

Los Interases devengados por los Bonos seran pagados en cada Fecha de Pago a quienes
aparezcan caoma Tenedores Registrados en la fecha de registro Fijada por el Emisor para
dicha Fecha de Pago.

5. Forma de los Bonos

{a} Bonos Globales

Los Bonos Globales serdn emltidos inicialmente en uno o mas macre titulos o titulos
globales, en forma nominatlva vy reglstrada sin cupones a nombre de Central
Latincamericana de Walores, S.A. {“LatinClear"} o cualquier otra central de valeres
debidamente autorizada para operar en la Republica de Panama, la cual acreditara en
su sistema interno el monto de capital que corresponde a cada una de |as personas que
mantienen cuentas con LatinClear (el "Participante” ¢ en caso de ser mas de uno o todos,
los “Participantes). Dichas cuentas serdn designadas inicialmente por el Emisor o la
persona gue éste designe,

La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales sera demostrada
y el traspaso de dicha propledad serd efectuado Unicamente a través de los registros de
LatinClear {en relacidn con los derechos de los Participantes) v los registros de los
Partlclpantes (en relacidn con los derechos de personas distintas a los Participantes}.
Mientras los Bonos estén representados por uno ¢ mas Bonos Globales, el Tenedor
Registrado de cada uno de dichos Bonos Globales serd considerado come el Unico
prepietario de dichos Bonos en relacién con todos los pagos de acuerdo con los términos
y condlciones de las Bones, Mientras LatinClear sea el tenedor registrado de los Bonos
Globales, LatinClear serd considerade el dnico propietario de los Bonos representados
en dichos Bonos Globales v los propietarios de derechos bursatlles con respecto a los
Bonos Globales no tendrén derecho a que porcidn alguna de los Bonos Globales sea
raglstrada a nombre suyo. En adicion, ningim propletarlo de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales tendra derecho a transferlr dichos derechos, salvo de
acuerdo can [os reglamentos y procedimientes de LatinClear,

Un Inversionista pedra realizar la compra de Bonos a través de cualquier casa de valores
gue sea Partlcipantes de LatinClear, la que debera realizar las compras a favor de su
cliente, a Prival Securlties Inc., quien es el puesto de bolsa y casa de valores designado
para |la venta de la presente Emisidn.

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales se haran a LatinClear
como el Tenedor Registrado de los mismos, Sera responsabilldad exclusiva de LatinClear
mantener los reglstros relacionados con, o los pagos reallzados por cuenta de, los
participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatlles con
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respecto a los Bonos Globales ¥ por mantener, supervisar y revisar los registros
relacionados con dichos derechos bursatiles.

LatinClear, al recibir cualgquler pago de interases u otros pagos en relacion con los Bonos
Globales, acreditara las cuentas de |os Participantes en proporcion a sus respectivos
derechos bursdtiles con respecto a los Banos Globales, de acuerdo con sus registros. Los
Farticipantes, a su vez, acreditaran inmediataments las cuentas de custodia de las
propietarios de derechos bursatilas con respecte a los Bonos Glabales, en proporclén a
sus respectivos derechas bursatiles,

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo con los reglamentos y
procedimientos de LatinClear. En vista de que LatinClear Onicamente puede actuar por
cuanta de los Particlpantes, quiengs a su vez actiian por cuenta de otros Intermedlarlos
o tenedoras indirectos, 1a habllldad de una persona propietaria de dereches bursatiles
con respecte a los Bonos Globales, de dar en prenda sus derechos a persanas 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 cualquigr accion permitida a un Tenedor
Registradoe, unicamente de acuerdo con instrucciones de uno o mas Participantes a favor
de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales, y Unicamente an relacidn con la porcidon del total del capital de los Bonos con
respecto a la cual dicho Particlpante o dichos Particlpantes hayan dado Instrucclones.

LatinClear le ha informado al Emisor que &5 una sociedad anonima constituida de
acuerde a las leyes de la Repiblica de Panama y gue cuenta con licencia de central de
custodia, lquidacién y compensacion de valores emitida por la Superintendencia del
Mercado de Valores. LatinClear fus creada para mantenar valores an custodla para sus
Participantes y facilitar la compensacion y liguidacion de transacciones de valores entre
Participantes a través de anotaciones en cuenta, y asli eliminar la necesidad del
movimientos de certificados fisicos. Los Participantes de LatinClear incluyen casas de
valores, bancos y otras centrales de custodia y podran incluir otras organizacionas. Los
sarviclos ndirectos de LatinClear estdn disponlbles a tercerss cormo bancos, casas de
valores, fiduciarics ¢ cualesquiera personas que compensan o manktienen relaciones de
custodia con un Participante, va sea directa o indirectamente,

Mada de lo estipulado en este Prospecto Informative y en los términos y condiciones del
Acuerdo con Emisor celebrado entre LatinClear y el Emisor, obllgard a LatinClear y/o a
los Participantes ¢ podra interpretarse en el sentide de gue LatinClear v/o los
Participantes garantizan a los Tenedares Registrados yfo a los tenedores efectives de
los Bonos, el pago de capital e intereses correspondientas a los mismos. Todo pago que
se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de pago de interases
davengados se hard con el dinero que para estos fines proporcioneg el Emisor.

(b) Bonos Individuales

Los Bones Individuales podran ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea ung
central de valores. En adicion, cualquier tenador de derechos bursatiles con respecto a
los Bonos Globales podra sollcitar la conversidn de dichos en derechos bursatiles en
Bonos Individuales, mediante solicitud escrita, o cual necesariamentes implica una
splicitud dirigida a LatinClear, con sujecién a sus reglas y procedimientos, presentada a
través de un Participantes, y una solicitud dirigida al Emisor por LatinClear. En todos |as
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rasos, los Bonos Indlviduales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales seran registrados en los nombres y emitidos
en las denominaciones aprobadas conforme a la salicitud de LatinClear. Correran por
cuenta del tenedeor de derechos bursatiles que solicita la emisidon de Bonos Indlviduales
cualesqulera costos y cargos en que incorra directa o indirectamente e Emisor en
relacidén con la emlslén de dichos Bonos Individuales.

6. Titulo, Transferencla y Canje del Bono

(a) Titulo; Tenedor Registrado

Los derechos bursdtiles con respecto a los Bonos Globales estaran limitada a
Participantes o a personas que los Participantes le reconozean derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales. La propiedad de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales sera demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
anicamente a través de los registros de LatinClear {en relacldn con los derechos de los
Participantes) v los registros de los Participanies {en relaclén con los derechos de
personas distintas a los Particlpantes). Mlentras los Bonos esten representados par uno
o mas Bonos Glabales, el Tenedor Reglstrado de cada une de dichos Bonos Globales sera
corslderado como el Unico propietario de diches Bonos en relacidn con todes los pagos
de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos. Mlentras LatinClear sea el tenedor
registrada de los Bonos Globales, LatinClear serd considerado el Unico propietario de los
Bonaos representados en dichos Bonos Globales y los propietarios de derechos bursatiles
con raspecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcidn alguna de los Bonos
Globales sea reglstrada a nombre suya, En adicion, ningdn propietario de derechos
bursatiles con respecto a los Banos Globales tendrd derecho a transferlr dichos derechos,
salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de LatinClear. Para el caso de los
Bonos Individuales, el Emisor ¥ el Agente de Pago, Registro y Transferencia, sin
respansabllidad alguna, podré considerar al Tenedor Registrade de un Bone como &l
tinice ¥ legitimo propletario, duefio, tenedor y titular de dicho Bono para los propdsitos
de efectuar pagos del mlsme y para cualesquiera otros propositos, ya sea que dicho
Bono esté o no vencido. En case de que dos 6 mas personas estén inscritas en el Registro
coma los Tenedores Registrados de un Bono, el Agente de Pago, Registro y Transferencia
y Registro observard las slguientes reglas: si se utiliza la expreslén "y" en el Registro
se entenderd que el Bono es una acreencia mancomunada; si se utiliza la expresion "o"
se entendera que el Bono es una acreencia solldaria; ¥ si no se utiliza alguna de estas
expresiones o se Utiliza cualguisra otra que no indlgue claramente los derechos vy
abligaciones de cada uno de los Tenedores Registrados se entenderd que el Bono es
una acreencia mancomunada. Para dichas aplicacienes de las expresiones “y* y “o" serd
de aplicacion de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 203 del Texto Unico del Decreto
Ley 1 da 1999 ardenada por la Ley 67 de 2011, que a su vez remite a la Ley 42 de 1984.

{b) Transferencla del Bono

Los Bonos son Unicamente transferlbles en el registro administrado por Agente de Pago,
Reqglstra ¥ Transferencia. Cuando un Bono sea entregade al Agente de Pago, Registro v
Transferendcla para el registro de su transferencla, el Agents de Pago, Registro y
Transferencia cancelard dicho Bono, expedird y entregara un nuevo Bono al endosatario
del Bono transferide ¥ anotara dicha transferencia en el Registro de conformidad y sujeto
a lo establecido en este Prospecto Informativo. El nuevo Bono emitido por razon de la
transferencia serd una obligacion valida y exliglble del Emlisor y gozara de los mismos
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derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentade al Agente de
Fago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia debera ser
debidamente endosado por el Tenador Reglstrado mediante endose especial en forma
satisfactorla al Agente de Page, Registro v Transferencia. Bl Agente de Pago, Registro vy
Transferencia se reserva el derecho de solicitar que dicho endoso sea autenticadao por
MNotarie Pablico. La anctacion hecha par el Agente de Pago, Registre ¥ Transferancia en
el registro completara e| proceso de transferencia del Bono, El Agente de Pago, Registro
vy Transferencia no aceptard solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el
Reglstro dentro de los diez (1) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Fecha
de Pago o Fecha de Vencimiente.

{c} Canje por Bono de Diferente Denominaclén

Los Tenedores Reglstrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro v Transferencia
el canje de un{os) Bona(s) por otros Bonos de menar denominacion o de varios Bonos
por atrofs) Bono{s} de mayor denominacian. Dicha sollcltud serd hacha por el Tenedor
Registrado por escrito en formularios que para tal efacte preparara el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, los cuales deberan ser completados y firmadaos por el Tenedor
Reglstrado. La solicitud debera ser presentada al Agente de Pago, Reglstro vy
Transferencia en sus oficinas principales ubicadas en Calle 50 y 71, San Franclsco,
Ciudad de Panama, Replblica de Panamé y deberd ademas estar acompafada por el
Bono o los Bonos que se desean canjear.

7. Agente de Pago, Registro ¥y Transferencia

Mientras existan Bonos expedidos y en circulacidon, el Emisor mantendra en todo
momente un Agente de Pago, Registro y Transferencia en la Cludad de Panama,
Replblica de Panama. El Agente de Pago, Reglstro v Transferancla esta encargade de
autenticar y entregar los Bonos, calcular los Intereses de cada Bone, sujetos a
aprobaclén del Emisor, vy efectuar los pagos de intereses en cada Fecha de Pago,
mantaner el Registro de Tenedores, ejecutar los traspasos pertinentes y actuar como
Agente de Pago, Registro v Transferencia en la redencidn o en gl pago de los Bonos a
su vencimiento, al igual que cualquier otra funcidn que corresponda 2l Agente de Pago,
Registro y Transferencla segdn el Prospecto Informativa v el Contrato de Agente de
Paqgo, Reglstro y Transferencia. Queda entendido y convenide que el Agente de Pago,
Feglstro ¥ Transferencia no garantiza el pago del capital o los intereses de los Bonos,
puesto que efectuara dichos pagos con el products de los Fordos que aen tal sentido le
provea el Emisor.

El Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia podra renunciar a su cargo en cualquier
momento mediante netificacién por escrito al Emisor. Dicha notificacidn Indicard la facha
en que dicha renuncia ha de ser efectiva, la cual no podra ser menor de sesenta (60}
dias calendarios contados a partir de la Fecha en que la notificacion sea recibida par el
Emisor, a meanos gue el Emisor acepte una fecha anterior. Mo obstante o ankerior, la
renuncla del Agente de Pago no sera efectiva hasta que se haya nombrado al nuevo
agente ¥ el mismo haya aceptado dicho cargo.

El Emisor podra remover al Agente de Pago, Reglstro y Transferencia en los siguientes
Casns:
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(i} En caso de gue el Agente de Pago, Reglstro y Transferencia cierre sus oficinas en
la ciudad de Panama o sus autarizaciones para prestar los servicios contratados sean
canceladas o revocadas; o

(i En caso de que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea fntervenldo por
la Superintendencia del Marcado de Valores; o

(I}  En caso de gue el Agente de Pago, Registro v Transferancia sea disuelto o caiga
en Insolvencla, concurse de acreedoras ¢ quighra; o

(iv}  En caso de que en la oplnlSn razonable del Emisor, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia incurra, ya sea por accidon u omlisién, negligencia, dolo o en culpa grave
en el cumplimiento de sus abligacicnes bajo el presente Contrate de Agencia.

fw) En caso de que El Emisor decida no continuar utilizando los serviclos del Agente
de Pago, Registro ¥ Transferencia y para ello le notifique de su derision al Agente de
Pago vy Registro con 30 dias calendarios de anticlpacln.

En caso de remacldn cel Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor deberd
suscribir un nuevo contrato de agencia substancialmente en los mismoes términos y
condiciones del presente Contrato de Agencla con una Institucidn de reconecido prestigic
con oficinas en la Ciudad de Panama.

8. Disposiclones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Reglstrades en una Fecha de Pago
de confermidad con los Bonos serd pagada a la persona que sea el Tenedor Reglstrado
seglin el Registro en la facha de determinacién fijada por el Emisor en relacion con el
pago que se hard en dicha Fecha de Pago.

Tada surma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono Indlvidual serd
pagada por el Agente de Pago, Reglstro y Transferencia en nombre del Tenedor
Registrado, en las oficinas del Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia designadas para
dicho propdsito, a opcion del Tenedor Registrada, (1) medlante cheque emitide a favor
del Tenedor Registrado, o {ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor Registrado con
el Agente de Pago, Reglstro ¥ Transferencia.

.Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Reglstrado de un Bono Glebal serd pagada

por el Agente de Pago, Registro y Transferencia a nombre del Tenedor Registrado,
ponlends a disposlcldn de la central de valores fondos suficlentes para hacer dicho pago
de conformidad con las reglas v procedimientos de dicha central de valores, En el caso
de Bonos Globales, LatinClear se compromete a acreditar dichos pagos de capital e
Intereses a las cuentas de los correspondientes Particlpantes, una vez que reciba |os
fondos del Agente de Pago, Registro y Transferencia, El Tenedor Registrado de un Bono
Global sera el (inico con derecho a recibir pagos de intereses con respecto a dicho Bono
Global, Cada una de las personas que en los reglstros de LatinClear sea el propietario de
derechos bursdtiles con respecte 2 los Bonas Globales, debera recurrir Unicamente a
LatinClear por su porcidn de cada page realizado por el Banco a LatinClear come Tenedor
Registrado de un Bano Global. A menos que la ley establezca otra cosa, ninguna parsona
que ne sea el Tenedor Reglstrado de un Bono Global tendré derecho a recurrir contra el
Banco en relacidon a cualquier pago adeudado bajo dicha Bono Global.
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Mo es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacian al mismo. Todos los
pagos que haga el Emisor en relacidn con los Bonos seran hechos en Délares.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformldad con los Bonos ya sean de capltal,

intereses, montos adicionales, gastos o cualguier otro tipo, seran pagadas en su

totalidad, libres v sin deducciones, salve por impuestos segln se cantempla en este
Prospecto.

El Tenedor Reglstrado tlene la abligaclén de notlficar al Agente de Pago, Registro vy
Transferancia, por escrito, cuanto antes, la forma de page escegida, su direccion postal
y el nimero de cuenta bancaria a la gue se haran los pagos de ser este gl caso, asl como
la de cualguier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago, Registro vy
Transferencla no tendra obllgacién ni de reclbir nl de actuar en base a notificaclones
dadas por el Tenedor Reglstrado con menos de quince (15) Dias Habiles antes de
cualquier Fecha de Pago o Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacién al respecto
el Agente de Pago, Regqistra ¥ Transferencia escogera la forma de pago. En caso de que
al Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante envio de cheque por correa, al
Agente de Pago, Reglstro v Transferencia no sera responsable por la pérdida, hurto,
destruccion o falta de entrega, por cualguier motiva, del antes mencionado cheque vy
dicho riesge sera asumide por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de
Pago, Registro ¥ Transferencia se [imitara a enviar dicho cheque por correo cerifficado
al Tenedor Reglstrado a la direcclén Inscrita en el Registro, entendiéndose que para todos
los efactos legales el pago de Interasas ha sldo hecho y reciblde sat/sfactoriameante por
el Tenaedor Registrado en la fecha de frangueo del sobre que contenga dicho cheque
segun el recibe expedido al Agente de Pago, Registro y Transferencia por la oficing de
correa. En caso de pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega del cheque, la
cancelacidn y raposicidn del chague se reglrd por las leyes de |a Replblica de Panama y
las practicas del Agente de Pago, Registro v Transferencia y cualesquiera costos v cargos
relacionadeos con dicha reposicion correrdn por cuenta del Tenedor Registrade, En caso
de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante credito a su cuenta en
el Agente de Paga, Registro y Transferencia, dicho pago sera acreditado por el Agente
de Pago, Registro ¥ Transferencla a la cuenta que conste Inscrita en el Reglstro en cada
Fecha de Pago sin costo al Tenedor Registrado.

o Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor no reclamadas por los
Tenedores Registrados de los Bonos Individuales, que sean debidaments retanidas por
el Emlsor, de conformidad con los t&rminos y condiclonas de este Prospacta Informativo
¥ los Bonos, la ley u orden judicial o de autoridad competente, no devengaran intereses
can posterioridad a su fecha de pago {en el caso de intereses y capital) o vencimiento
fen el caso de capital). Toda suma de dinere que haya sido puesta a dispasicion del
Agente de Pago, Registre v Transferencla por gl Emiser para cubrir los pagos de capital
o Interases de los Bonos que no sea reclamada por los Tenedores Registrados de los
Bonos Individuales dentro de un periodo de doce (12) meses siguientes a su vencimiento
sera devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencia al Emisor v cualguier
requerimiento de paga por parte del Tenador Registrado de un Bono Individual deberd
ser dirlgide directamente al Emlsor, no teniendo el Agente de Pago, Reglstro y
Transferencla rasponsabllldad ulterlor alguna.
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10. Retenclén por Impuestos

El Emlsor retendrd y descontara de todo pago gue deba hacer con relacion a los Bonos,
todos los Impuestos que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razén de leyes
o reglamentaclones, exlstentes o futuras, asf como par razén de cambios en la
Interpretacion de las mismas. Cualguler suma asi retenida serd pagada por e! Emisor
conforme lo requiera la ley, a las autaridades fiscales correspondlentes.

11. Redencidn Anticipada

El Emlsar no podra redimir anticipadamente los Bonos, parclalmente o totalmente, de
cada una da las Serles o la totalidad de las mismas.

12. Prelacién de los Bonos

Las Bonos constituiran una ohligacion directa ¥ no subordinada par el Emisor, El Emisor
acuarda hacer lo necesaric para que sus obligacionas de pago derivadas de los Bonos
tengan, en todo momento, un estatus por lo menos pari passu respecto de sus otras
cbligaciones de pagos, presentes y futuras, excepta por aguellas abllgaclones que por
Ley tengan prelacidn,

13. Compromisos del Emisor

{a) Declaraciones:

1. El Emlsor es una sociedad debidamente organizada y ex|stente de acuerdo con
las leyes de la Replblica de Panama, con plena capacldad legal para suscribir
toda la documentacién que se requlera en relacion con el regisire ¥ colocacion de
las Bonos.

2. El Emisor es una empresa turistica registrada ante la Autoridad de Turismo de
Panama.

3. Toda la documentacion requerida en relaclén con la Emision, registro v colocacion
de los Bonos ha sido debidamente autorizada por el Emisor y constituye una
obligacién leqgal, vallda y exigible al Emisor,

4. Toda la documentacidn relaclonada a la Emisidn, registre v colocacion de los
Bonos no vicla o cantradice ninguna ey o regulaclén de la Republica de Panama
v no Infringe, viola o contradice el Pacto Social, resoluclonss corporativas vigentes
o ningdn contrato del cual el Emlsor es parte,

5. Toda la doecumentacién e Informacién suministrada por el Emisar al Agente de
Pago, Reglstro v Transferencia es cierta ¥ verdadera y no se han realizado
declaraciones falsas sobre hechos de importancia relaclonados al Emisor ni
suministrando Informacidn falsa relacionada a la situacién financiera del Emisor.

5. No existe litigio o procedimlanta arbltral pendiente contra el Emisor o conbra
cualesqulera de sus actives, o causa para suponer que se pueda instaurar en su
contra o en contra, demanda alguna que pudiera tener un resultado adverso, que
afecte o pueda afactar la condicion financiera del Emisor,

7. El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de tedas sus obligacionas
comerciales y no es parke en proceso alguno de qulebra, concurso de acreedores,
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11.

dacidn en pago, liquidacidn, guita y espera, renegociacion y prérroga de sus
abligaciones u otro procesoe andlogo.

Los estados financieros avditados del Emisor fueren preparados por auditores
externos de reconocimiento internacicnal y de acuerdo a las Normas
internacionales de Informacién Financieras {NIIF} emitidas por el Consejo de
MNormas Internaclonales de Contabllidad, conslstenternente aplleadas, y
prasentan junto con sus notas complemeaniarias una visjion correcta de 12 posicion
financiera y de los resulados de las operaciones del Emisor durante los periodos
gue cubren, ¥ no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismaos.

El Emilzar no ha Incurflde en ninguno de los Eventos de Incumplimiente con
respecto a acuerdo o contrato alguno del cual sea parte o gue involucre sus
activos ¢ pasivos, que pudiese afectar materialmente su negocio o su position
financiera.

.El Emlsor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y al corriente en el

cumplimiento de todas sus obligaciones fiscales, No existen controversias fiscales
o auditados, examenes o alcances u otros procedimientos similares pendientas
que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materlalmente su
posicidn financiera.

Ne existe un cambio material adverso gque pueda afectar al Emisor, ya sea en (i}

- el negodia o {ii) en la condicidn financiera (iii} en los resultados de operacianes o

{b}

fiv) en las perspectivas futuras de negocios.

Obligaclones de Hacer:

Salvo gue la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva autorice
expresamente y por escrito |0 contrario ¥ exceptuando cualquier acapite relaciohado al
cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores,
las cuales son de obligatoric cumplimlento mlentras los Bonos estén debidaments
reglstrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, ] Emisor se obliga @ hacer
o siguiente;

1.

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores
de Panama, 5.A. y al Agente de Pago, Registro y Transferencia a mas tardar tres
(3) meses después del clerre de cada afo fiscal les estados financieros del Emisar
correspondientes a dicho periodo, dekidamente auditados por una firma de
auditores independiente. Dichos estados financieros deberan ser confeccionados
en base a las Normas Internaclones de Contabilidad, de acuerdo a lo dispuasto
ern el Acuerdo 2-2000 en concordancia con el Acuerdg 8-2000 de la
Superintendencia de[ Mercado de Valores,

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores
de Panama, 5.4, y al Agente de Pago, Registro y Transferencia 3 mas tardar dos
(2) meses después del cierre de cada trimestre, los estados financleros interinos
trimestrales del Emisor correspondientes a diche pericda. Dichos estados
financieros deberan ser confeccionados en base a las Normas Internaciones de
Contabilidad, de acuerdo a lo dispuesto en el Acuerdo 2-2000 en concordancia
con el Acuerdo 8-2000 de |la Superintendeancia del Mercado de Valores.
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3. Suministrar a la Superintendancla del Mercado de Valores, a |la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. v al Agente de Pago, Reqlstro v Transferencia los informes de
actualizacién trimestrales y anuales {IN-T, IN-A, respectlvamente), a lus cuales
se acompafian los estados financieros correspondientes, seglin se establece en el
Acuerdn 12-2000 de la Superintendencia del Mercado de Valores y sus
respectivas modificaciones, lo que contempla su divulgaclon a los Tenedores
Registrados, a través de los medios listados en el referido Acuerdo.

4. Remltlr los Farmularlos por el Sistema Electrénico para la Remisidn de
Informacion {SERI) y la entrega de los Informes de Actualizacion Trimestrales y
Anuales, asi come los Heches de Importancla y los Suplementes al Prospecto
Informativo ¥ las demas obligaciones establecidas en el Acuerdo No. B-2018 del
19 da diciembre de 2018.

E. Cumplir con todas las leyes y decrates vigentes an la Replblica de Panama, que
incidan directa o indirectamente en el curso normal de sus negocios.

6. Pagar todos los impuastos, tasas y contribuciones, de acuerdo con o que
establecen las leyes de la Replblica de Panama.

7. Manegjar adecuadamente sus negocios y mantenar en vigencia todas las licencias
y permisos de los cuales el Emisar es titular y que sean materiales para el manejo
de sus negoclos.

8. Mantener sus compromisos con terceros al dia, Incluyendo, pero no limitado a
cualquier obligacion bancaria.

9. Manejar todas las transacciones con compafiias afiliadas vy compaiias
relaclonadas en térmings de mercado, justos y razonables.

10, Proparcionar al Agente de Page, Registro y Transferencia, a mas tardar tres {3)
meseas después del cierre de cada trimestre, una certificacion del complimiento
de todas las condiclonas contenidas en el presente Prespecto Informativo,

11. Froporcionar al Agente de Pago, Reglstro y Transferencla reportes en cuanto a:
{i) La ocurrencia de un Evento de Incumplimiento dentro de los tres (3) dias
habiles siguientes a la ocurrencia del misme; (ii) Informes sobre cualquier accidén
o procedimlents que este slendo adelantando ante jueces, tribunales, entidades,
gubemamentales o tribunal de arbitraments que superen los cinco millones de
Dalares (US$5,000,000) moneda de curso legal de los Estados Unldos de
Amérlca, dentro de los veinte (20) dias calendarios siguientes a la fecha en gque
haya sldo notificado de tal acclén o procedimiento, v; (iii) Informacion material
relativa a su situacion Ascal ¥ al curnplimlento de sus obllgaciones tributarias.

12. Utilizar los fondos de 13 Emisién exclusivamente para los fines indlcados en el
Prospecto Informativo.

13. Efectuar los aportes de capltal requerldos para culminar el desarrolle del proyecto
turistico SURF SIDE INN.

14. Efectuar puntualmente los pagos de capital, intereses, comisiones ¥y cualquier
otro monto adeudado.
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{c)

15.Mantener sus libros de registros de acuerdo con principios contables
generalmente aceptados en Panama,

16.Suminlstrar cualquier Informacién que el Agente de Pago, Registro y
Transferencia razanablamente requlera para seguir la condleldn y desermpefio del
Emisor,

17. Mantenear vigente su existencia legal.

18, Mantener vigente su reglstro como una empresa turistica registrada ante la
Autaridad de Turismo de Panama.

19. Notificar por escrite a la Superintendencia del Mercado de Valores ¥ a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., sobre [a ocurrencia de cualguier hecho de importancia
o de cualquler evento o situaclon gque pueda afectar el cumplimiento de sus
obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga conocimlents del hechao.

20. Curmplir con las disposiciones del Decreto Ley Neo. 1 de 8 de julio de 1999, tal
como ha guedade modificado v ordenado como Texto Unico por la Asamblea
Naclamal, asi comoa los acuardes y reglamentos debidamente adoptados por la
Superintendencia del Mercade de Valores, ¥ con todas las leyes, decretos,
reglamenios, regulaciones ¥ normas legales de cualquisra naturaleza de &
Replblica de Panama, gue le sean aplicables.

Obllgaclones de No Hacer:

Salva que ia Mayoria de los _Tenedores Registradoz de las Serles respactiva autorica
expresamente y par escrite lo contrario y exceptuando cualquier acapite relacionado al
cumplimiente de normas establecidas por la Superintendencia del Mercade de Valores,

las

cuales son de obligatorle cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente

registrados en la Superintendencia del Marcade de Valores, &l Emisor se obliga a no
hacer lo siguiente:

14,

Los

1. Maodificar la naturaleza < el giro usual de sus negocios.
2. Realizar camblos materiales en las politicas y procedimlentos de contabilidad.

3. Materialmente alterar su existencia sin el prevlo consentimlento de la Mayoria de
los Tenedores Registrados de |la Serie,

4. Dlsolverse o salicitar la llquidacidn valuntaria.

Eventos de Incumplimiento

sigulentes eventos constitulrdn Eventos de Incumplimiento:

1. Si el Emisor incumple su obligacion de pagar capital @ Interases vencldos y
exigibles a cualquiera de los Tenedores Registrados, en cualquier Fecha de Pago.
En caso que suceda algln Evento de Incumplimiento del Emisor bajo esta causal,
&l Emisor tendra quince {15) dias calendarios, contados a partir de |a fecha en
gue ze debld reallzar el pagoe, para remediar y subsanar el Evento de
Incumplimiento, y realizar el page correspondiente de capital o intereses
derivades de los Bonos.
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2. 5iel Emisor incumpiiere las Obligaciones de Hacer, las Cbligaclones de Mo Hacer,
o cualquiera otra obligacidn o condicion estipulada bajo cualquiera de los demdas
documentos de la Emision y dicho incumplimiento no sea remediada dentro de
Periodo de Cura.

3. Si el Emisor incumple con alguna representacién o garantla contenida bajo
cualquiera de los Documentos de la Emisidn y ne es remediadao dentro del Periodo
cde Cura.

4, Siel Emisor incurrlera en algtin evento de incumplimiento bajo otro contrato de
crédito bajo un monto superior a cince millones de Délares (US$5,000,000)
moneda legal de los Estadaos Unidos de América, que tuviera como conseclencia
qua la deuda fuese declarada como de plazo wencide o se aceleren las
chligaclones de pago contraldas por el Emisor bajo dicho contrato (“Cross

Default™).
5. 5l se decreta la quiebra o insalvencia del Emisar.

6. 5i el Emisor faltase al cumplimlente ¢ page de una sentencla final ¥ definitiva u
otras érdenes judiciales que de que fuesen sujeto, ya tomadas en forma Individual
o conjunta, superior a los cince millones de Délares {US$5,000,000) moneda legal
de |los Estados Unldos de América.

7. 5i se decreta o gjecuta un embargo o procedimlento simllar sobre cualquiera de
los activos del Emisor por un manto igual ¢ superior a cinco mlllones de Délares
(U5$5,000,000), ¥ dicho preceso no es afianzado dentro del Periodo de Cura a
partlr de la fecha de dicho embargo o procedimiento.

8. Si el Emisor vigla alguna dispasicldn legal vigente de la Replblica de Panama
siempre y cuando afecla |a capacidad del Emisor para cumplir con las obligaciones
detalladas en el presente Prospecto Informativo.,

En caso de gue uno o mas Eventos de Incumplimlente ocurriesen, continuasen y ho
hubiesen sido subsanados dentro del Pericdo de Cura o del plazo estipulado en caso de
aquellos que tengan plazo de subsanacion, €l Agente de Pago, Regisiro y Transferencla,
cuando la Mayaria de los Tenedaores Registrados de la Serie respective se lo soliciten,
podra {i) expedlr una Declaraclén de Vencimlento Anticipado, en nombre vy
representacion de los Tenedores Reglstrados de los Bonos de la Serle respectiva, la cual
serd comunicada al Emisor, a los Tenedores Reaqistrados, a la Superintendencia del
Mercada de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, sin necesidad de cumplir con
ningln otro acto, notificacién o regulsito, todos los Bonos de la Serie respectiva de la
Emision se constituiran automaticamente en obligaciones de plazo vencldo.

En caso de Incumpllmiento por parte del Emiscr, ¢ Agente de Pago, Reqgistro vy
Transferancta serd |la persona encargada de recopilar las aceptaciones o no de los
Tenedores Registrados de los Bonos de las Serles. El Perlaodo de Cura sera de cuarenta
v cinco {45) dias calendarios para aquellos Eventos de Incumplimlento que no tengan
un plazo de subsanacién definido.

15. Enmlendas y Camblos

Toda la documentacién que ampara los Bonos, incluyendo estos termings y condiciones,
podra ser correqlda o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores

31




Registrados de los Bonos con el propdsito Gnico de remediar ambigliedades o para
carregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién, Esta clase de cambios
no podrd en ningin case afectar adversamente |os intereses de los Tenedores
Registrados de los Bonos, Copia de la docurmantacion gque ampare cualguier reforma,
correccién o enmienda sera suministrada por el Emisor a la Superintendencla del
Mercado de Valores quien la mantendrd en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

En el caso gue el Emisor solicite modificar los términes v condiciones de cualqulera de
las Series y de su respectiva documentacion, requerira &l voto favorable de la Mayoria
de log Tenedores Registrados de la Serie respectiva. Las modificaciones de la Tasa de
Interés v Facha de Vencimiento de cualguiera de las Series, regueriran de la aprobacion
de la Sdper Mayoria de los Tenedores Reglstrados de la Serle respectiva. Las
meodificaciones relacionadas a la Garantia requerlrdn la aprobacion de la Mayoria de los
Tenedores Registrados de la Serie respectiva,

En &l caso de una modificacldn a los términos y condiciones de los Bonos se deberd
cumplir con las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el
Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, maodificado por el Acuerdo 3-2008, el cual
regula el procedimiento para la presentacidn de solicitudas de registro de modlficaclones
a términos y condiciones de valores registrados en ia Superintendenciz del Mercado de
WValores o a] gue estd vigente en ese momento.

Para aquellos casos, que no representen una modificacidén a los términas ¥ condlclones
de los Bonos, pero que requiera la aprobacion previa de los Tenedores Reglstrados, dicha
aprobacion o consentimiento se obtendra de las siguientes maneras:

= Medlante el envio de una nota, ya sea mediante notificacidn escrita o correa
electrénico, @ cada uno de los Tenadores Reglstrados, a la direcclén que aparezca
en el Registro, solicitando de cada Tenedor Registradoe su aprobacién o no sobre
el tema a discutir, dicha nota debera contener el plazo que tendra el Tenador
Reglstrado para enviar su respuesta al requerimiento, diche plazo no podra ser,
en ningan momenta inferler a cinco (5) Dias Habiles, contados a partir del envio
de la correspondiente solicitud; o

= El Agente de Pago, Registro y Transferencia y/o la Mayoria de los Tenedores
Registrados, podran solicitar la celebracién de una reunién, para tomar las
decisiones que correspondan, para lo cual se deberéd seguir el siguiente
procedimiento: @) La convocatoria para una reunlén de Tenedores Registrados
debera enviarla el Agente de Pago, Registro y Transferancia con no meanos de
siate (7Y Dias Habiles de anticipacién a la fecha de la reunién, mediante el envio
de una nota, ya sea medlante notificacién escrita o correo electrdnico, a cada uno
de los Tenadores Reqlstrados, a la direcclén que aparezca en el Registro; b) En
la primera convacatoria de toda reunlin de Tensdores Reqistrados de la Serie
respectiva, constituird quérum la presencia de una Mayoria de los Tenedores
Registrados de la Serie respectiva. En la segunda convocatoria, el quorum se
constituird con el nimero de los Tenedores Registrados que se encuentren
presentes o representadas; c} las decisiones en dichas reuniones se tomardn
conforme 3 io establecide en el presente documento respacto a las declslonas
que pueden ser tomadas por una Mayoria de los Tenedores Reglistrados de la
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Serie respectiva ¥ agquellas que deberdn ser tomados par una Sdaper Mayoria de
los Tenedores Registrados de la Serle respectiva.

16. Mutilacion, Destruccion, Pérdida o Hurto de un Bono

En aquellos casos que un Tenedar Registrado tenga un Bono Individual, ¥ el mismo Bono
se deterlore o matile, el Tenedor Registrado de dicho Bono podra sclicitar al Emisor, a
través del Agente de Pago, Registra ¥ Transferencia, la expediclén de un nuevo Bono.
Esta sclicitud se debera hacer por ascrite ¥ a la misma se deberd acompafiiar por el Bono
deteriorado o mutilado, Para la reposlcldn de un Bono en casa que haya sido hurtade o
que se haya perdide o destruido, se seguird el respective procedimiento judicial, Mo
obstante, al Emisor podra reponer el Bono, sin la necesidad del mencienado
procedimiente judicial, cuando considere a su juicio, que es razonablemente clerto por
los sustentos y explicaciones presentadas que haya ocurrido tal hurto, pérdida o
destrucclén. Queda entendido que come condlelén previa para la reposicion del Bono sin
que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesade deberd proveer todas
aguellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor ¥ el Agente
de Pago, Registra y Transferencia ex|jan a su sola discrecidon en cada caso, Cualesqulera
costos ¥ carges relacienades con dicha reposlclén correran por cuenta del Tenedor
Registrado.

17. Restricciones de la Emislon

La Emision no estd limitada en cuanto a un ndmero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia o derechos preferentes que puedan menescabar su liguldez.

18. Notificaciones

{a) MNotificaciones al Emisor y al Agente da Pago, Registro ¥ Transferencla

Coalguler natiflcacian o comunicacidn de los Tenedores Reglstrados al Emisor, al Agente
de Pago se conslderard debida y efectivamente dada sf dicha notificacldn es dada por
escrito y (i) entregada perscnalmente, o {ii) enviada por servicic de courier prepagada,
a la direccion que se detalla a continuacién:

Al Emlsor:

PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.
Calle b6 Este, Paltilla, Edificio Arizona,

San Franclsco, Cludad de Panama
Apartado 0831-01833

Fanamd, Repilblica de Panam3

Atencldn: Alfrede Aleman Miranda
Teléfono: +507 207-8888

Al Agente de Pago, Reqistro ¥ Transferencia:

PRIVAL BANK, 5.A.

Calle 50 ¥ Calle 71,

EdIficio Prival

San Francisco, Ciudad de Panama

Apartado 0832-00396

Panama, Replblica de Panaméa

Atencidn: Agente de Pago, Reglstre v Transferencia
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Tel&fono: +507 303-1500

El Emisor ¥ el Agente de Pago, Reglstro vy Transferencla podrén vartar sus respectivas
direcciones antes Indlcadas medlante notiflcacion a los Tenedores Registrados.

Las notificaciones enviadas por courier se entenderan atorgadas cuando sean recibidas.
{b) Notificaciones a los Tanedores Ragistrados

Cualguier notliflcacidn o comunleacion del Emilsor o de] Agente de Pago al Tenedor
Registrado de un Bong debera hacerse por escrito (i) mediante entrega personal, (i)
mediante envio por correo certificado, porte pagado, a la Gltima direccion del Tenedor
Registrado que aparezca en los registros dal Agente de Pago, o (iii) mediante publicacidn
gn un dlarlo matutine de amplia circulacldn en la cludad de Panama, a opelén de la
persona que envia [a notlficacibn o comunicacion.

Todas las notificaciones que envien el Custodio o la Central de Valores al Tenedor
Registrado de un Bono serdn enviadas de conformidad con las reglas y procedimientos
de dicho Custodio ¢ Central de Valores: v en ausencia de dichas reglas o pracedimlantos,
de conformidad con lo establecido en el pdrrafo anterior.

Si la notificacién o comunicacion es asi enviada se considerara debida y efectivamente
dada en la fecha en gque sea franqueaada, independientementa de que sea o no reclbida
par &l Tenador Reglstrado, en el primer casa, ¥ an el sequndo caso an |a fecha de la
publicacian en dicho dlarls.

19, Ley Aplicable

Los Bonos se regiran y sus termines ¥ condiciones serdn interpretados de conformidad
con las leyes de Fanama y a los reglamentos v resoluciones de la Superintendencia del
Mercadao de Valores de Panama relativas o esta materia.

B. Plan de Distribucién de los Bonas

Los Bonos serdn colocados en el mercado primario a través de la Bolsa de Valoras de
Panama, S.A. Para afectos de |a colocaclén de las Bonos a través de la Bolsa de valores
de Panamd, 5.A., el Emlsor ba contratado los serviclos de Prival Securltles Inc,, empresa
con licencia de Casa de Valores y propietaria de un puesto de bolsa debidamente
registrado en la Balsa de Valores de Panama, 5.A., miembro de LatinClear y que cuenta
con Corredores de Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Marcado
de Valares de Pamaméd meadiante |a Resolucidn CNY No. 119-10 de 16 de abril de 2010,
para llevar a cabo la negocgiacidon de los Bonos a traves de la Bolsa de Valores de Panama,
S A, La colocacion se harg mediante el mejor esfuerza, tal camo se estipula en el contrato
de corretaje.

Las comisiones que se generen por la negociacidn de los Bonos de las Series se pagaran
en efectivo y contra venta neta liquidada. El Emiscr se reserva el derecho de aumentar
el monto de la comision a pagar por la distribuciaon y negociaclén de los valores.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por ia
Superintendencia del Mercado de Valores como por la Balsa de Valares de Panama, 5.A.,
referentes al registro, supervisian y negociacidon primaria de los Bonos.
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El Emisor podra distribulr [os Bonos entre inversionistas individuales e Institucionales en
general. Por tanto, los Bonos objeto de la presente Emisién no serdn ofrecidos
unlcamente a inversionistas gue presenten un perfil especifico y pedran ser adquiridos
por todo aquel que desee realizar una inversion en dichos valores, siempre ¥ cuando
exista disponibilidad en el mercado. Los Bonos no serdan ofrecidos simultaneamente en
los mercados de dos o més palses ¥ un tramo no ha sido o esta slendo reservade para
algunos de estos. Ninguna porcidn de la Emisién ha sido reservada para ser utliizada
come Instrumente de pago en relacidn con la adquisiclon de activos o el pago de
servicios; nl con respecto a ofertas, ventas o transacclones en colocacién privada o
dirigidas solamente a Inverslonlstas institucionales o inversionlstas especificos.

Los Bonos no mantiene limitantes en cuanto a nimero de tenedores, restricclones a los
parcentajes de tenencla o derechos preferentes que puedan mencscabar la liquidez de
los valores, Los accionlstas, socledades afiliadas o controladoras no podran subscribir
toda o parte de la oferta de los Bonos de las Series en base a lo estipulado en la Ley 122
del 31 de diciembre de 2019,

C. Mercados

La aferta plbllca de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de
Valores de la Repiblica de Panamd y su venta autorizada mediante Resolucion SMY Na.
205-21 del 30 de abrll de 2021. Esta autorizacion no implica gue la Superintendencia
del Mercado de Valores recomiende la inversldn en tales valores ni representa opinion
favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negocio. La Superintendencla del
Mercado de Valores no serd responsahble por la veracldad de la informacién presentada
en este Prospecto Infarmative o de las declaraciones contenldas en las solicitudes de
reglstro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, 5.A.
y seran colocades mediante oferta piblica primaria en dicha bolsa de valores. El listado
y negoclaclén de estos valores ha sido auterizado por la Bolsa de Valores de Panamé,
$.A. Esta autorlzaclén no Implica su recomendacldn u opinién alguna scbre dichos
valores o el Emisor.

D. Gastos de la Emision

Asumiende que la colocacion de la totalidad del monto de los Bonos el Emiser Incurriria
en los siguientes gastos de la emlsldn:

EnUS$  Precic al Piblico Cornisighas ¥ Gastos ' Monts'Neto al Emisor
Por unldad _3,000.00 84.12 2,915.88
Total _ 18,711,000.00 524,637.71 18,186,362.29

El desglose de dichos gastos es el slgulente:

En US$ .Periodicidad Gasto Aprox. . "%
Comisiones
Comisién de Estructuracién + ITBMS Unlea 200,207.70  1.07%
Comlslén de Colocacion + ITBMS Unica 200,207.70  1.07%
Gastos Leqales + ITBMS Unica 26,750.00 0.14%
Gasios Agente de Pago + ITBMS Anual 26,750.00  0.14%

35




Gastas Flduclarlos + ITMS Anual 26,750.00 0.14%

Califfcadara de Rating + 1ITBMS Anual 16,050.00 0.09%
Bolsa de Valores de Panama .

Tarlfa de Negeciacion Unica 1946096 0.10%
Tarifa de Inscripcidn Unica 350,00 0.00%
Tramilte de Reglstra Unica 150.00 0.00%
Renovacian Anual 75.00 0.00%
Central Latinoamericana de Valores 3

Registro Emision & ITBMS Unlca 1,070.00 0.01%
Mantenimiento + ITBMS Anual 20750 0.00%
Superintendencia dal Mercado de Valores )

Tarifa de Registrg ante la SMY por Oferta Pablica Unica 3,742.20 0.02%
Tarifa de Supervision Anual 220665 0.02%

524,637.71

E. Uso de los Fondos Recaudados

Los fondos producte de la colocacion de los Bonos seran utilizados para financlar la
construceldn, desarrollo ¥ puesta en marcha del nuevo proyecto turistico denominado
SURF SIDE INN, en Playa Caracol, ubicado en Punta Chame, Carraglmilanto v Distrito de
Chame, Provincia de Panama Oeste, Inscrito en el Registro Nacional de Turismo (RNT)
seglin consta mediante Certiflcaclon Mo. 0002 emitida el 11 de enero de 2021 por la
Autoridad de Turlsmoe de Panama. El uso de fondos de desglosara de |a siguiente manera:

La Inversion total, asciende a $18,711,000. Los componentes de la Invarsidn se
concentran en un 34.2% en la obra civil & Instalacidn de acabados tanto de las edificios
como del drea de amenidades. El 10.9% en el valor del terrenc, el 13.1% en los
acabados ¥y amablade del edificio, el 7.5% en |la infraestructura civil ¥ eléctrica, y el
restante 34.3% en los acabades, amueblamiento, reservas financieras y gastos
preoperativos. De igual manera, el Emisor con los fondos de la presante Emision podra
fondear 1as cuentas fiduciarias para cumpllr con las obllgaciones del proyecto turistico
SURFSIDE en Playa Caracol y de la presente Emision,

El Emlsor obtendrd, despues de descontar gastos ¥ comisiones de la presente Emislan,
gl monto neto de US$18,186,362.29.

Vale mencionar que el Emlisor es una empresa turistica gque pudiera verse afectada tanto
por sltuaclones de fuerza mayor como desastres naturales o pandemias, como por atros
atrasos y evantualidades las cuales pudieran causar variaciones en &l uso de fondos.

F. Impacto de la Emisidn

De darse la colocacion de la totalidad de los Bonos, el efects de la Emision en la
capitalizacion de la empresa, utilizande los estados financleros Interinos del 30 de
septiembre de 2020 como base de andlisls, seria el sigulente:

Después dela -

_ Anteé de _ : :
PASIVOS ¥ PATRIMONIO | -1 Emnisién’ o Emisién -
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar 1,887 267 1,887,267
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Depositos de clientes 28,768,854 28,768,854
Prestaciones laborales 7,318 7,318
Tatal de pasivos corrientes 30,663,439 30,663,439
Pasivos no corrientes

Reservas laboralas 41,003 41,003
Cuentas por pagar relaclonadas 1,871,060 1,871,060
Cuentas por pagar accionistas 2,455,139 24585,139
Préstamo por pagar 14,686,380 14,686,380
Bonos por pagar - 6,237 000
Total de pasivos no corrientes 19,053,582 25,290,582
Total de pasivos 49,717,021 55,954,021
Patrimonio

Capital pagado 82,000 82,000
Superavit acumulado (53,113) {a3,118)
Superdvit por revaluacian 38,185,674 34,185,674
Impueste complementarle (17,802} {17,802}
Total de patrimonio 38,186,754 33,186,754
Total de pasivos y patrimonio B7.903,775 94,140,775

Antes de la emisidn la relacidn entre pasivo ¥ capital pagado se ublcd en 606.31x en
base a las clfras interinas del 30 de septiembre de 2020. Con posterloridad a la Emlsién,
la relacidin entre paslvo y capital pagado serd de 682.37x en base g las cifras interlnas
def 30 de septiembre de 2020.

G. Garantias

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomise Irrevacable de Garantia {en adeiante
el "Fideicomiso" o el "Fidecomlso de Garantia"). La Escritura Pablica por la cual se
protocalice el Contrato de Fldelcomlso Irrevorable de Garantia debersa quedar
debidamente Inscrita en &l Registro Publico de Panama, a favor del Fideicomiso en
heneficio de los Tenedores Reglstrados de los Bonos de la presente Emision en un
periodo no mayor de clento veinte {120) dias calendarios contados a partlr de la Fecha
de Emisldn de la primera Serie con el fin de garantizar la emlisién de los Bonos. El
Fidelcomlso de Garantia Onicamente garantizara la presente Emislén y el mismo
contendra los siguientes términos y condiciones que se descrlben a continuacion:

1. Objetivo v Beneficiarios

Como garantia de la presente Emislén, se constituird un Fideicomiso de Garantiz de
acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de 5 de enero de 1984, modificada
mediante la Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017, de la Replblica de Panamd, para
garantizar Gnicamente @ los Tenedores Registrades de los Bonos, en su calidad de
beneficiarios, el pago de las sumas yue, en concepto de capital, intereses, intereses
maratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar el Emisor,

seglin los términes v condiciones de los Bonos.

2. Domicilio del Fideicomiso

El domicilio del fideicomiso estard ubicado en sus oficinas principales ubicadas en Calle
50 v Calle 71, San Francisco, Ciudad de Panama, Replblica de Panama.

3. Fiduciario
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El Fiduciario del Fideleomiso de Garantia es Prival Trust, S.A., Sociedad organizada bajo
las leves de Panamd debldarmente inscrita an la Secclén de Mlcropeliculas (Mercantil} del
Registro Pablien a la Ficha 726731, Docurmente 1923782, titular de una Licencla
Flduciaria otorgada por la Superintandancla de Bancos mediante Resoluctén FID No.001-
2011, expedida el dia 12 de febrero del afio 2011, con domicilio en Calle 50 y Calle 71,
San Francisco, Teléforno. +507 303-1900, Fax. +507 303-1939, Apartado Fostal 0832-
00396, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama.

El Fiduciaric no tiene vincule ni relacidén comercial con el Fideicomitente ¥ se dedica
exclusivamente al negocio fiduciario, A |a fecha del presente documento, 2l Fiduciario no
ha sido objeto de ningdn tpo de sancion por parte de su ente supervisar.

El Fiduciario es subsidiaria 100% de Prival Bank, 5.A. A la fecha del presente Prospecto,
el Emisor no tiene obligaciones pendientes con el Fiduciario, ni con su persona
contreladora, Igualmente, el Fiduciario ni su persona contreladeora es tenedor de valores
del Emisor ni sera tenedor de los Bonos.

Las personas de contacto para cualquier tema relacionado con el Fideicomiso son Leticia
Oberto (laberto@prival.com) e Ingrid Chang (ichang@prival.com).

4. Fideicomitente

El Emisor actla coma Fideicomitente toda vez que es el propietaric de los Bienes
Inmuebles sobre las cuales se constituira Primera Hipokteca v Anticresis con Limitacién
al Derecho de Dominio ¥ demas Bienes Fideicomitidos que se otorgaran en garantia de
la presente Emisidn.

5. Bienes Fideicomitidos

Los Bienes Fideicomitidos serdn tdos aquellos bienes y derechos gue, de tiempo en
tiempo, sean traspasados @ Gtule fiduciario por el Fideicomitente o por terceras
persenas, para que queden sujetos al presente Fideicomiso, incluyendao:

i Primera hipokeca y anticresis con limitacion al derecho de dominio sobre los
Bienes Inmuebles. La primera hipoteca y anticresis con limitacidn al derecho de dominio
antes mencicnada debera quedar debidamente inscrita, en el Registro PUblico de
Panama a favor del presente Fideicomiso, en un perfodo no mayoer de ciento veinte {120}
dias calendarias contados a partir del dig habil siguiente a |la fecha de notificacion de Ia
resalucion expedida por la Superintendencia del Mercadao de Valores mediante la cual se
autorice el registro de [a Emisién.

ii.. Cesign irrevocable e incondicional del cien por ciente (100%) de los flujos
presentes y futuros dimanantes de las Cartas Promesa de Pago de los Contratos de
Promesa de Compraventa de las Unidades Inmobiliarias del Proyecte SURF SIDE INN,
las cuales deberan representar al menos el setenta por ciento {(70%) del valor total del
precio de compraventa de cada Unidad Inmobiliaria.

jiii. Los flujes dimanantes de |a liquidacién par la ocurrencia de algdn siniestro de las
polizas de seguros con cobertura de incendio, impacto de ravo, incendio por explasion,
inundacién v dafios por agua, impacta de vehiculo terrestres o agreo, terremoto,
temblor, erupcién volcanica, dafio par hume, hallin, dafio a la propiedad de los Bienes
Inmuehbles por 1a ccurrencia de un siniestra emitidas por una compafila aceptable al
Agente de Page, Registro y Transferencia y que cubra al menes el ochenta por ciento
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{(80%) del valor de las mejoras de los Blenes Inmuebles o cualesquiera otras polizas
existentes en relacion con los Bienes Inmuebles.

iv. Cesion de las pdlizas de seguro CAR (“Constructlon ALL Risk™}, emitidas por una
compaiiia aceptable al Agente de Pago, Reglstro y Transferencla, con cobertura 4, B, C
y D por el cien por ciento (100%) del valor de contrato de censtruccién del Proyecto, E
¥ F por veinte por ciento (20%) del valor de contrato de construccidon del Proyecto v G
por el dlez por clento {10%) del valor de contrato de construccién del Proyecta.

V. Cesidn de las fianzas de cumplimiente, emitidas por una compafia aceptable al
Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia, por el cincuenta por clento (50%)} del valor
de construccldn del Proyectos.

i, Los fondos deposltados en las Cuentas Fiduciarias.,

El presente Contrato dal Fldelcom|so podrd ser modificado sin el consentimiento de los
Tenedores Reglstradas de Ios Bonos, siempre gque ello sea necesario, Unlkca v
exclusivamente, para efectos de Incorporar nuevos fideicomitentes vfo constibuir
garantias adicionales a favor de los Tenedores Registrados de los Banos con previa
aprobacion del Agente de Pago, Reglstro y Transferencia.

G, Bienes Inmuehles

Los siguientes Bienes Inmueble serén otorgade como garantia a favor del Tenedores
Registrados de los Bonos de la Emisién, y scbre ellos se constituira Primera Hipoteca y
Anticresis con Limltaclén al Derecho de Daminio a favor del Fideicomise de Garantia:

1. Finca inscrita al Folio Real numere treinta millones clento noventa y ocho mil
cuatrocientos siete (30198407), Cddige de Ublcacisdn ache mil trescientos uno
(8301) de la Seccién de Propiedad Horlzontal del Registre Plblico, propiedad
de el Fideicomitente, ¥ aquellas otros blenas inmuebles que de tiempo en
tiempo se otorguen en garantia a favor del Fideicomiso de Garantia, donde se
desarrallara el proyecto turistica SURF SIDE INM, incluyendo sus unidades
inmoblliarias. La descripcién de [a finca es la siguiente:

I

Valor de -~

- i otariq | Areadel. - Fechads
o _l.,ll?lcadﬁn _ Pr'D.'I'-'IEtar_I_ﬂ'. Terrena {M2) . Merﬁjtflso$il'pta[ - Avaliig”."

.F'Ia}ra Caracol, Playa Escandida

Punta Chamae, 30198407 Beach Front, 7,642.28 2,614,300.00 oct-20

Panama Oeste 5.4,

Lox wvalores mercado del avalle de los Bienes Inmuebles fueron el resultado de un
Informe ce avallo preparado por la empresa Panamericana de Avaldos, S.A. con fecha
de 1 de octubre de 2020,

Les Tenedores Registrados de los Bonos de la Emislon podran solicitar al Fiduciario copia

del Contrato de Fideicomlso de Garantfa. La solicitud se debe enviar por escrito y los
Tenedores Reglstrados de los Bonos asumiran los costos relacionados a diche

requerimiento.

7. Patrimonio Separado
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Los Bienes Fideicomitidos constituirdan un patrimonio separado de los bienes propios del
Fiduciario para todos los efectos legales y no podran ser secuestrades ni embargados,
salvo por obligaciones incurridas o por dafios causados con ocasién de la ejecucion del
Fideicomiso de Garantia, o poer terceros cuando dichos Bienes Fideicomitidos se hubieren
traspasado o retenido los bienes con fraude ¥ en perjuicio de sus derechas.

3. Direccidn del Fideicomitente

La direccion del Fideicomitente es la siguiente:

Flaya Escondida Beach Front, 5.A., atencion: Alfredo Aleman Miranda, con direccion en
Calle 56 Este, Faitilla, Edificio Arizona, San Francisco, Panama, Republica de Panama,
Tel.: 207-8888, Apartadce 0831-01833, Panamd, Replblica de Panama, correo
electrénico aaleman@glp.com.pa.

9, Administracion de los Bienes Fideicomitidos

El Fiduciario no podra disponer de los Bienes Fideicomitidos an forma contraria o distinta
g la establecida en el Fideicomisa, por le cuzal €l Fiduciario no podra:

= Invertir los Bienes Fideicomitidos en acciones del Fiduciario o en otros bienes
de su propiedad.

= Inwvertir los Bienes Fideicomitidos en acciones o bienes de empresas en las
cuales tenga participacion o en las que sus directores sean socios, directivos,
asesuras o consejeros.

= {Dtorgar préstamos a los dignatarios, directores, accionistas, empleados,
empresas subsidiarias, afiliadas o relacionadas al Fiduciario.

= Adqulrir por si, o por interpésita persona, los Bienes Fideicomitidos, salvo sea
en ejecucion de los Bienes Fideicomitidos luego de la Declaracion de un
vancimlanto Antlclpado en beneficic de los Tenedores Registrados de la
presente Emisidn y con previa aprobacién de la Mayoria de los Tenedores
Registrados de la presante Emlislon.

I. Administracién de las Garantias antes de ocurrir un Evento de
Incumplimlento: Hasta tanto no se produzea un Eventa de Incurmnpllmlanto,
el Fiduciaric deberd administrar los Bienes Fidelcomitidos y disponer de los
recursos depositados en las Cuentas Fiduciarias, segin lo dispuesto en el
presente Fideicomiso. El Fideicomitente es el Unico responsable de las gestiones
de cobro de las Cartas Promesa de Pagoe de las Unidades Inmoblllarlas del
Proyecto, cuyos flujos han sido cedidos a favor del Fideicomiso de Garantia. El
Fiduciario esta liberado de toda responsabilidad por la cobranza de dichos
créditos y cuentas, asi como par el deterioro de los mismaos.

II. Administraclén de las Garantiazs en caso de ocurrlr un Evento de
Incumplimiento: En casoe de gue uno o mas Eventos de Incumplimlento
ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanados dentro del Periodo de
Cura ¢ dentro del plazo estipulada, en caso de aquellos que tengan plazo de
subsanacion, ¥ cuarenta y cinco (45) dias calendarios para aquellos Eventos de
Incumplimlants que no tengan un periodo de cura definldo, el Agente de Pago,
Registro ¥ Transferencia, cuando |a Mayoria de los Tenedores Registrades de
lps Bonos de la respectiva Serie se lo soliciten, podra (i} expedir una declaracion
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10.

de vencimiento anticipado (la "Declaracién de Vencimiento Anticipado®), en
rmombre y representacian de los Tenedores Registrados de los Bonos, la cual
serd comunicada al Fldelcomitente, a El Fiduclario, a los Tenedores Registradas
de los Bonos, a la Superintendencia del Mercado de Valores ¥ a la Bolsa de
Valores de Panama, sin necesidad de cumplir can ningdn otre acto, notificacldn
o requisito, todes los Bonos de todas las Series de la Emisidn se constituiran
automatlcamente en obllgaciones de plaze vencldo y/o (il} solicitar al Fiduciario
que exija @ Fl Emlsor que aporte al Fldelcomise de Garantla el maonta Indicado
en la Declaracion de VYencimiento Anticipado que sea necesario para cubrir al
Saldo Insoluto a Capital de los Bonos y los intereses devengados por los
mismos, ya sean moratorios U ordinarios, v todos vy cualesguiera gastos,
comisiones u otras sumas adeudadas por El Emlisor.

Daberes del Fiduciario

Los deberes y responsabilidades del Fiduciario se circunscriben Onlca y excluslvamente
a los que se especifican en el Fideicomiso ¥ son los siguientes:

1.

10,

Aceptar v mantener durante toda la vigencia de la Emisidn, las Primeras
Hipotecas y Anticresls que se constituyan a su favor a titulo fiduciario
mediante escritura plblica, sobre los Bienes Inmuebles y sus rmejoras, seglin
lo astablecido en al Fideicomiso.

Aceptar el endoso de las pélizas de seguros con cobertura de incendio,
impacto de rayo, Incendlo por exploslon, inundaclén y dafios por agua,
impacto de vehiculo terrestres o agreo, terremoto, temblor, erupclén
volcanica, dafic por humo, hollin, dafic a la propiedad y fianzas de
cumplimlents, segin lo establecido en el Fideicomiso.

Aperturar, mantener y administrar durante toda la vigencla del Fideicomiso
las Cuentas Fiduciarias, segin lo establecldo en el Fldelcomliso.

Proceder con la ejecucién, administracion y/o disposicion total o parcial de los
Blenes Fideicomitidos ante una Declaracion de Vencimienia Anticipado, segun
lo establecldo en la Cldusula Octava del Fldelcomiso.

Rendir cuenta al Fideicomitente de su gestldn administrativa de manera
trimestral dentro de los sesenta (60) dias posteriores al cierre de cada
trimestre, asi como al finalizar este Contrato de Fideicomisao.

Dar acceso, a través del Portal de Banca en Linea de Prival Bank, al
Fideicomitente, a fin de que pueda consultar las Cuentas Flduclarlias.
Entregar al Fideicomiente y al Agente de Pago, Registro y Transferencla, las
Infarmaclones, datos y reportes que scliciten, a su propic costo, sin perjuicio
de las deméas obllgaclones pravistas en al Fidelcomliso y la Ley.

Enviar de forma trimestral al Fldelcomltente para su respectiva presentacion
a la Superintendencia del Mercado de Valores, una certificacion en la cual
consten los bienes y derechos que constituyen los Bienes Fideicomitidos,
Remltir 2 las autoridades competentes, en cualquier tiempo, la informacion
gue se |e requiera sobre su gestldn como Flduciario U otra que conforme a la
ley deba suministrar,

Conservar los documentos que prueben el cumplimiente de su gestion como
Fiduclarle durante la vigencia de! Fideicomisc y hasta que haya sido aprobada
la rendicidn final de cuentas.
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11. Actuar a través de mandatario (s) o apederado {s) en lo gue sea necesario o
conveniente, a su entero julcio y discrecidn, para ejecutar los poderes vy
responsabilidades de Fiduclarlo v como tal, constituir apoderados judiciales
para incoar ¥ seguir hasta su conclusion los procesos judiclales que sean
necesarios en contra del Fideicomitente, llegado el caso del incumplimlents
de sus obligaclones segun gueda estipulado en el Fideicomisa, o cualguier
otra accidn ¢ medida judicial o extrajudiclal que le pudiera corresponder a un
acreedor o de otra manera, iniciar y segulr hasta su conclusién toda y
cualquier accién que le pueda corresponder al duefio o tlitular de cualguisra
de los Bienas Fideicomitidos.

12, Requerir del Agente de Pago, Reglstro ¥ Transferencia los informes que juzgue
necesarios para tener un conoclmlente actual del cumplimiento de las
obligaciones de parte del Fideicomitente,

13. Deducir de los Bienes Fideicomitidos, 1os fondos que sean necesar(os para
sufragar las gastos Inherentes a la ejecucion judicial administracion,
conservacion y/o disposleldn de los Bienas Fideicomitidos.

14. Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencla cualguler informacian
relacionada al presente Fideicomiso, que sea requerida por Tenedores
Registrados de los Bonos. Dicha informacion sera suministrada a través del
Agente de Pago, Reglstro y Transferencia ¥ su costo sera asumide paor el
Tenedor Registrado que la haya sollcltado.

15. Informar a los Tenedores Registrados, a la Superlntendencia del Mercado de
Valores, a la Central Latinoamericana de Yalores, 5.A., v & la Bolsa de Valores
de Panam4, S.A., a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia, de
que no pudo reallzar el pago de interés y/o capital, a favar de los Tenedores
Registrados, por ng contar can las fondos suficlentes para realizar dicho pago.

16. Cumplir con la diligencia debida las ohligaciones que le Impone este Contrato
de Fldeicomiso y la Ley.

El Fiduciaric no estd facultade para Invertir los Bienes Fideicomitidos en su propic
beneficio y esta prohlblda cualquier utilizacidon y/o disposicién de les Bienes
Fideicomitidos gque tenga coma finalldad invertir éstos en acciones del Fiduciaric o en
atros bienes de su propledad, asl como en acciones o bienes de empresas en las cuales
tenga participacion o en las que sus directores sean socios, directivos, asesores o
consejeros, U otorgar préstamos a los dignatarios, directores, accionistas, empleados,
empresas subsidjarias, afiliadas o relacionadas al Fiduciario, o que éste adquiera por si,
o por interpdsita persona, los Bienes Fldelcomitldes.

11. Deberes del Fideicomitenta

Corresponden al Fideicomitente las slgulentes obligaciones:

1. Fealizar todas las gestionas a fin de que el Fiduciario pueda aperturar las
Cuentas Fiduciarias,
2. Aportar los fondos correspondientes a los depdsitos a los que se refiere la

cladusula Sexta del Contrato de Fideicomise, para que el Fiduciario proceda
con la apertura de las Cuentas Fiduciarias

3. Constituir primera hipoteca y anticresls con limitaclén al derecho de deminio
censtituida sobre los Bienes Inmuebles para garantizar la emisién de los
Bonos. Para tales efectos, el Fideicomitente debera suscribir, en conjunta con
el Flduciario, la escritura respectiva.
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10.

11.

12.

i3,

Cader da manera Irrevocable e incondlelonal, a favor del Fiduciario, para la
deblda constituclén de |as garantias que forman parte del Fideicomiso, el cien
par ciento {(100%) de los flujos presenies y futuros dimanantes de las Cartas
Promesa de Pago de las Unidades Inmabiliarias.

Reallzar todas Ias gestiones que sean necesarias para gue se perfeccionen las
Garantlas correspondlentes ¥ necesarfas, tomando en consideracion el manto
de los Bonos que se van emitir, de manera que las mismas se encuentren
debidamente constituidas al tenor de lo dispuesto en el Contrate de
Fideicomiso.

Curmnpllr con todas las abllgaclones derlvadas de los Contratos de Promesa de
Compravenkta,

Fagar al Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracion
del presante Fideicomiso, dentro de los clinco (5) primeros dias calendarlos
luego de curmplido cada aniversario de |z vigencia del presente fideicomiso, El
pago carrespendiente al primer afo de vigencia debersd ser remitido por el
Fideicomitente al Fiduciario a mas tardar diez {10} dias calendarios contadas
a partir del momento en que el presente fldelcomiso sea suscrito. Igualmeante,
el Fdeicamitenta queda obligads al pago de los honorarfos piofesionales que
por administracién, asesgria o cualquier otro concepte deba pagar el
Fiduciaric para desarrollar fas funciones y obligaciones que se describen en el
Fideicomiso, ¥ en caso que no cuente con fondos en la respectiva Cuenta
Flduclaria.

Proporclonar al Flduciario, en el momento y oportunidad que este requiera,
los recursos que fueran necesarios para atender las obligaciones que éste
contrajera por cuenta del Fideicomiso para el cumplimiento, dasarrollo,
ejecucldn y liqguidacldn del Contrato de Fidelcomliso.

Contratar, endosar ¥ mantener endosadas las pdlizas de sequro con cobertura
de incendia, impacta de rayo, incendio por explosion, inundacion y dafies par
aqua, impacto de vehiculo terrestres o aégreo, terremoto, temblor, erupcian
volcanica, dafio por humo, hollin, dafioc 2 la propledad, emitidas por una
cornpafila aceptable al Agente de Pago, Registro y Transferencia, v cedidas al
Fiduciario, por al menos el ochenta por ciento {(80%) del valor de mercada de
las mejoras exfstentes sobre dichos Bienes Inmuebles ¢ cualesquiera otras
pélizas existentes en relacldn con los éstos.

Ceder ¥ mantener cedidos a Favar del Flduclarlo, en calidad de fiduciario del
Fideicomiso, los flujos dimanantes de las pdlizas de seguro CAR ("Construction
ALL Risk"), emitidas por una compafiia aceptable al Agente de Pago, Registro
¥ Transferencla, con cobertura A, B, C ¥ D por el clen par ciento (100%) dal
valor de contrato de construceldn del Proyecto, E v F por veinte por ciento
{20%) del valor de contrato de construccion del Proyecto y & por el diez por
ciento (10%) del valor de contrato de construccion del Proyecto.

Actualizar el avalio de los Bienes Inmuebles por lo menos cada tres (3) afias
o a sollcltud del Agente de Pago, Registre ¥y Transferancla yvfo del Fiduciario.
Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa yfo
contribucion especial, nacional o municipal, nacional ¢ extranjero, que se deba
pagar con relacién a los Bienes Fideicomitidos.

Dar aviso al Fiduciario y al Agente de Pago, Reglstro, ¥ Transferencla de
cualguler hecho o drounstancla que pueda afectar los gravamenes
representadas por los Bienes Fideicamitidos.
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14.

15.

16.

17.

18.

19.

20,

21.

22,

12.

Cumplir a cabalidad con cualquier otra ohligacion determinada en los términos
y condlclones del Contrato de Fideicemise, en la Ley y demas dispeslciones
aplicakbles.

Presentar trimestralmente a EL FIDUCIARIO un Informe del representante
legal o cualquier otra persona autorizada por EL FIDEICOMITENTE que
certiflque si se estd cumpliendo o no con {i) las obligaciones de hacer; o (li)
las cbligacionas de no hacer y si, al mejor de su conocimiento, ha ocurrido
alguna de las causales de vencimiento anticipado contenidas en los Eones,
Fealizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que EL
FIDEICOMITENTE mantenga |a primera hipoteca y antleresls con limitacidn al
derecho de dominlo sobre los Bienes Inmuebles. Para tales efectos, se debera
suscribir el Contrato de Primera Hipotera y Anticresis respectivo.

Remitir a EL FIDUCIARIO, por sollcitud efectuada por éste, un cuadro en
formato Excel con el detalle de las Unidades Inmobillarlas, Nombre de los
Fromitentes Compradores, en caso de personas juridicas con Indleaclén de su
beneficiario final y las Cartas Promesa de Paqo cedidas a favor de EL
FIDUCIARIO, en calidad de fiduclatlo del Fideicomiso de Garantfa.

Remitir a EL FIDUCIARIO, por solicitud efectuada por éste, un cuadro en
formato Excel con el detalle de las polizas de seguro correspondientes a los
Blenes Inmuebles y sus coberturas, incluyendo en el mismo el ndmero de
finca ¥y de Unidad Inmoblllaria.

Remitir a EL FIDUCIARIQ, dentro de los sesenta {60) dias calendarios
siguientes al cierre fiscal de EL FIDEICOMITENTE, copia fisica ¢ escéner
gravado en un USB de los paz y salvo de inmueble de cada una fincas dadas
en primera hipoteca y antlcresis con limitacidon al derecho de dominio.
Remitir actualizado al FIDUCIARIO un cuadro en formato Excel, cada vez que
se renueven las pdlizas de seguros o avallos sobre las fincas dadas en
primera hipateca y anticresis con limitacion a) derecho de deminio, en el cual
se deberd incluir la siguiente informacién: numero de finea, local al que
pertenece, propietario, valor de mejoras, valor total de mercado, caleulo del
achenta por ciento (80%) sobre el valor de las mejoras, nimero de poliza de
seguro, nombre la aseguradora, fecha de inicio de la pdliza, fecha de
tarminacidn de la pdliza, monto asegurado por finca. Este cuadro debera ser
remijtldo a EL FIDUCIARIO con por lo menos con treinta (30} dias calendarlos
anteriores al clerre de cada trimestre acompafiado con cada una de las
renovaciones de las pdlizas da sagure correspondientes.

Remitir a EL FIDUCIARIO, por sclicitud efectuada por éste, un cuadro en
formato Excel con el status de cada una de las pdlizas CAR, flanzas de pago
y cumplimlento y sus coberturas.

Informar a los Tenedoras Reglstrados, a la Superintendencia del Mercado de
valores, a la Central Latinoamericana de Valoras, 5.A. ¥ a la Bolsa de Valores
de Panama, S.A., de que no pudo realizar el page de Interés y/o capital, a
favar de los Tenedores Registradas, por no contar con los fondos suficientas
para realizar dlcho pago.

Remuneracion del Fiduciario

Durante la vigencia del presente Fideicomiso, el Fiduciario recibird como remuneracion
anual de veinticinco mil Délares {US$25,000.00), més ITBMS. El Fideicomitente autoriza
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al Flduclarlo para que pueda deducir dichos honorarles directamente de las Cuentas
Flduclarias. La remuneracidon del Fiduciario deberd ser cancelada por el Fideicomitente
dentre de los dlez {10} dias habiles posteriores a su requerimlento de pago.

13, Renuncia del Fiduciario

El Fiduclarlo podrd renunciar & su cargo en cualguier momento, sin tener causa
justificada para ello y sin responsabilidad alguna, en cuyo caso deberda dar al
Fideicomltente un aviso previo de por lo menos sesenta (60) dias calendarios de
antelacién, a An de que el Fideicomitente nombre un nuevo fiduclarle en diche plazo si
transcurrido el plazo de sesenta {60) dias antes mencionado y el Fldelcomitente no
designasen a un nueve flduclarle, entonces el Fiduciario podra nombrar como su
sustituto @ una empresa fiduciarla que cuente con la correspandiente licencia de la
Superintendencia de Bancos. Queda entendido que la renuncia ¥ correspondiente
sustitucién del Fiduciario ne alterara la condiclén de irrevocabilidad del presente
Fidelcomiso, independientemente de quien actle como fiduciario sustituto, y el presente
Fidelcomlso subsistira integramente a pesar de dichas clreunstancias, ya que el traslado
de propladad de los Bienes Fideicomitidos se hard en atencién a los fines de este
Fideicomiso y no an atencién al Fiduciario, y el Fiduciario cooperara en tede momento
con la entrega de minutas y demas documentos que se requleran de €l para concretar
la transicion de los Blenes Fldeicomitidos al nueveo Fiduciario, La renuncla del Flduciario
no sera efectiva hasta |a deslgnaclan del nuevo Fiduciarie,

En el evento de que el Fiduclarlo, por razones ajenas a su voluntad no logre la
designacién de un nuevo fiduciarlo en su reemplazo, debera comunicar esta situacidn a
los Tenedores Regisirados de los Bones, a la Superintendencia del Mercado de Valoras,
Bolsa de Valores de Panama vy a la Superintendencia de Bancos de Panama,

14. Remocion del Fiduciario

El Fiduclarlo podrd ser removido a@ solicitud de la Mayoria de los Tenedores Registrados
de los Bonos en los siguientes casos:

1. En caso de gue sus intereses sean incompatibles con los intereses de los
Beneficiarios ¢ del Fideicomitente.

2, Sl administra los bienes del Fideicomise sin la dillgencla de un buen padre de
Familla. ' -

3. En caso de que el Fiduciario cierre sus oficinas en la Cludad de Panama o sus
autorlzaclones para prestar los servicios contratados sean canceladas o
revigcadas.

4, En caso de que el Flduciaric sea sometido @ una orden toma de control

administrativo ¥ operativo o investigado por la Superintendencla de Bancos
de [a Reptibllca de Panama.

5. En case de que el Flduclario sea disuslto o caiga en insolvencla, concurso de
acreedores o quiebra.

En case de que en la opinldn razonable de la Mayoria de los Tenedores Reglstrados de
los Bonas, el Fiduciario incurra, ya sea por accidn sumisidn, en negligencla, dolo o en
culpa grave en el cumplimients de sus obligaciones bajo el presente Fldelcomiso.
Concurrentemente con la remacldn del Fiduciario, la Maycria de los Tenedores
Registrados de |los Bonos de la respectlva Serie nombrarg un Fiduciario Sustituto que
contara con licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama y

45



la experiencia requerida para la prestacion de |os servicios a gue hace referencia el
presente documento,

15. Irrevocabilidad ¥ término del Fideicomiso

El Fldelcomiso es irrevocable y saolo terminara cuando ocurra alguno de [os siguientes
eventos:

1, Cuando tedas las sumas de capital e intereses y cualesquiera obtras sumas
adeudadas a los Tenedores Registrados de los Bonos, al Fiduciario ¥ al Agente
de Pago, Reqistro y Transferencia sean pagadas en su totalidad, segdn
certificacion del Agente de Pago, Registro ¥ Transferancia.

2. De darse una Declaracidn de Vencimienta Anticipado, en vista de un
incumplimiento por parte del Fideicomitente de cualquiera de las obigaclones
contraidas en virtud de los Bonos, sin que el incumplimlents haya sido
subsanado en el plazo de subsanacion establecido en los términos vy condiclones
de los Bones, una vez todos los Bienes Fideicomitidos hubiesen sido liquidados
¥ rematadoes el producto de dicho remate hubiese side entregado al Agente de
Fago, Registro ¥ Transferencia, hasta donde alcance, confarme a lo contemplade
en el Fideicomiso, aun cuando las mismos no sean suficientes para cubrir el
Salde Inscluto de los Bonos.

3, Por el cumplimiento de los fines para los cuales fue constituido o por hacerse
impeosible su cumplimiente.

4, Por cualquiera otra causz establecida en este contrato, en los términos v
condiciones del Prospecto Informativa o en la legislacién panamefia.

E. Por decision de la Super Mayaoria de los Tenedores Registrados.

is. Contadores Piblicos Autarizados del Fiduciario

La firma Delcitte actla come contadores pablicos autorizados del Flduclarle, con
direccién en el Edificio Capital Plaza, Pisos 6 v 7, Paseo Roberto Motta, Costa del Este,
Ciudad de Panama, Replblica de Panama, Contacto: Ladia Agullera +507 303-4100 Ext.:
4138, Fax + 507 269-2386 laguilera@deloitte. com.

17. Agente Residente del Fideicomiso

Para los efectos de la Ley 1 de 5 de enerc de 1984, tal como fue madificada por la Lay
21 de 10 de mayo de 2017, se designa a [a firma de abogados GUIIAND & ASCCIADOS
con oficinas en Edificic Bloc Office Hub, Piso 5, Santa Maria Business District, Cludad de
Panama, Repiblica de Panama, como agente residente del Fldelcomlsa. Contacta; Olhver
Mufioz Esquivel, Teléfono 269-2641, fax: 263-8079, quljano@quljano.com.

18. Ley Aplicable y Jurisdiccién

El Fideicomiso y las abligaciones, derechos y garantias que se deriven del mismo se
regiran e interpretaran de acuerdo con las leyes y cualguier controversia que surja de la
ejecucidn, falta de cumplimlents o Interpretaclén de sus términos y condiciones, se
sometera para su declslén ante la jurlsdicelén exclusliva de los tribunales de |la Repdblica
de Panama.

19, Resana del Avaluador
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La empresa valuadora de los Blenss Inmuebles es Panamericana de Avalios, S.A.,
empresa fundada an 1962, gue cuenta con profesicnales de vasta experiencia en el rmmo
de la Industrla, flinanzas y construeclén, que se dedica a ofrecer servicios de valuacion
técnlca v econdmica. La empresa brinda, en forma objetiva y técnica, los servicios de
avallos, inspecciones, perltaje y otras formas de valuaclén. Ha prestade su servicio tanto

al sector publico como el privado.

5u sede se ubica en [a calle 67 Este, San Francisco, Blue Business Center, Plso 14,
mimero de teléfono +507 223-5585, numero de facsimil +507 396-8893, apartado
postal 0819-09385, Panama, Rep. De Panama

IV. INFORMACION DEL EMISOR
A. Historia ¥ Desarrollo

Playa Escondida Beach Frant, 5.A. (en adelante el “Emisor’) es una sociedad andnima
constitulda bajo las leyes de ia Replblica de Panama mediante Escritura Publica Mo.
1042 del 18 de enero de 2012 de la Notarla Segunda del Clrculto de Panama,
debidamente inscrita al Folio Mo, 758251 de |la Seccion Mercantil del Registro Plblico de
Panama, desde el 19 de enero de 2012, Su actividad principal es la promacion, desarrollo
¥ vanta de proyectos Inmoblliarios. La oflcina principal del Emisor se encuentra ubicada
en la Calle 56 Este, Paltilla, Ediflclo Arlzona, Cludad de Panama, Panama; Teléfono +507
207-8883, Fax +507 20U7-8804,

El Emisor actualmente tiene 5 desarrollos residenciales ubicados en la hermosa playa de
Chame, Playa Caracel, con aproximadamente 1 kildmetro de playa. Dichos desarrolles,
titulades Aires del Mar, Olas del Mar, Ventanas del Mar, Sanctuary y Residencas, cuentan
con amplia infraestructura compuesta de: un boulevard principal de 4 vlas asfaltadas, v
can isleta central con jardineria ¥ hermosas palmas en laterales, infreestructura eléctrica
sotarrada, acometida eléctrica soterrada, complejos residenciales can control de acceso,
planta de tratamilanto de aguas servidas, acceso contrelado mediante garita principal de
seguridad con personal de vigilancia 24 horas al dia vy estacionamientos para visltantes.

Adiclonalmente, el Emisor cuenta con un plan maestro para el desarrollo de 2 proyectos
turistlcos en Playa Caracol, THE GARDENS y BEACH CLUB y SURF SIDE INN, los cuales
incluirdn el desarrollo de un hotel, ¢lub y aparthoteles.

B. Capitalizacion y Endeudamiento

La siguiente tabla presenta la capltallzacrcn y endeudamiento del Emisor al 30 de
septiembre de 2020;

ot Sept ~ Dlg.

Ee sfr';' 31{120 2019 .
PASIVOS ¥ PATRIMONID
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar 1,887,267 2,017,658
Depositos de clientes 28,768,804 21,814,056
Prestaclones laborales 7,310 5,916
Total de pasivos corrientes 30,663 429 23,837,630
Pasivos no corrientes
Resarvas laborales 41,003 27,310
Cuentas por pagar relacionadas 1,871,060 1,907,312
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Cuentas por pagar acclonlstas 2,455,139 2,455,139
Préstamo por pagar 14,686,380 16,540,602
Total de paslves no corrlentes 19,053,582 21,040,375
Total de pasivos 49,717,021 44,878,005
Patrimaoinio

Capltal pagago a82,000 82,000
Superdvit acumulade {63,118} 264,238
Superdvlt par revaluacién 38,185,674 38,185,674
Impuesto complementario (17,802% {3,058}
Total de patrimonla 38,186,754 38,523,854
Total de pasivos y patrimonlo 87,903,775 83,401,859

A la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha raclbido oferta de compra o
intercambin por terceras partes Incluyendo a empresas subsldiarias, afiliadas vy
sociedad(es) controladora(s) respecto de las acciones de la sollcltante.

C. Capital Accionario

El detalle de la composician accionaria del Emisor a la fecha se presenta a continuacion:

beed e EL R T Ch YT
- U TAcciones -

Gla‘gﬁa de Aaclnnesﬁ _Acciones Emitidas ¥

P . s Autorizadas o Pagadas
Acciones Comunes 300 300
Menas: Acclones en ) ) )
Tesoreria
Tokal 300 300 82,000

El capital autorizado de la sociedad es de 300 accicnes comunes sin valor naminal,
emitidas al portador o nominativamente. El capltal de la sociedad serd por lo menos
igual al mento del valor ngminal de todas las acclonas amitidas con valor naminal, sl las
hukiere, mas las recibidas por la sociedad por la emision de acciones sin valor nominal,
mas las sumas que de tiempo en tiempo por resolucion de la Junta Directiva se traspasen
al capital de la socledad.

El capital pagado al 30 de septiembre de 2020 es de US$82,000 Délares.

Todas las acciones suscritas han sido pagadas. No ha habido pagos de acciones con
bienes que no sean efectivo. Todas las acciones representan capital, no hay accicnes
mantenidas en tesorerfa, no hay capital autorizade v no emitide y tampoco hay
compramises de aumento de capital, No hay acuerdos de suscripclén preferentes.

D. Descripcion dal Negocio
1. Giro Normal del Negocio

La actividad principal del Emlsor es la promocidn, desarrollo ¥ venta de proyectos
Inmohbiliarios. Actualmente, el Emisor cuenta con un plan maestro para el desarrolle de
dos proyectos turisticos en Playa Caracol, THE GARDEMNS y BEACH CLUB y SURF SIDE
INN, los cuales incluirdn el desarrolle de un hotel, club y aparthoteles, Ambos proyectos
estaran ubicados en el Distritc de Chame, Playa Caracel, en [a costa del Pacifico, a 60
minutos de la Ciudad de Panamd, Su extragrdinaria ubicacién permite que sea de las
primeras playas desde la ciudad, y gue sea suficdentemente reservada para brindar
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tranquilidad, pers a la vez, lo suficlentemente cerca para disfrutar de diversas
actividades complamentarias del turisma.

El proyecto Villas THE GARDENS v BEACH CLUB sera construido dentro de un desarrollo
mixto que incluye un componente habitacional - hotelers tipo aparthotel ¥ un
componente recreacional - comercial denominado Club de Playa. El proyecto centara con
un total de 65 upidades distribuldas en 13 diferentes edificaciones. Cada edificacion
contara con 3 tipos de modelos de vlllas. En kérminos generales, las villas estaran
compuestas de sala - comeadar, cocina, zona de lavanderia, 2 o 3 recamaras y 2 banos,
Adicionalmente, Vlllas THE GARDENS y BEACH CLUB tendra cuatro piscinas, dentro de
l#s que se incluye una para nifios, un lobby y drea administrativa, spa, gimnaslo,
restaurante, bar ¥ terraza. Se estima culminar construccién en menos de tres afios vy
que el costo por noche de las estadias hoteleras sera de entre $155 y $2165.
Adicionalmente, se estima gue el precio de una unidad candaminal hotelera oscilara
entre $130,000 v $250,000.

El Club de Playa podra ser utillzado por los prapietarios de THE GARDENS y BEACH CLUB,
huéspedes del aparthotel, miembros v visitantes, Con la fnalldad de administrar,
mantenar, promoclonar y mercadear el provecto come desting de playa, sol ¥ surf, en
el mercado turistico naclonal e internacional, el promotor celebrara un confrato de
operacion con un operador hotelero de reconoclda trayectoria. Los propietarios de las
unidades que conforman Yillas THE GARDENS y BEACH CLUB podran arrendarlas a través
del operador hotelero o directamente.

Par otro lado, el proyecto SURF SIDE INN es un complejo de uso mixto can ciento des
metros frente al mar, compuesto pot un hotel, club y apartamentos. El dasarrollo permite
opclanes de inversién en el SURF SIDE INN Hotel. Una habltacién de apartahotel,
consiste en un apartamento de una recdmara con su propio kitchenette que participara
en un pocl de renta (gue Incluye Ingresos y gastos administrados) dirfgido por un
operador hotelero calificado, Se estima culminar construcclén en menos de tres afios y
que el cesto par noche de las estadias hoteleras sera de entre $130. Adiclonalmente, se
estima que el preclo de una unidad condominal hotelera oscilara entre $1320,000 vy
$250,000.

2, Descripcion de la Industria

Durante el 2019, |a produccion de bienas y sarvicios en la economia panamefia, medida
a través del PIB, presentd un crecimiento del 3% respecto al afio anterler. El PIB
valorado a preclos constantes registrg, segin cdlculos del Instituto Nacional de
Estadistica ¥ Censo {INEC), un monto de US$66,800.8 millones al finalizar el 2019, que
corresponde a un incremente de US$1,672.6 millones, comparade con el afio
Inmedlatamente anteriar.

La categeria de actividad turistica, el sector de hoteles ¥ restaurantes en su conjunto
mestrd una variacion negativa en su Valor Agregadoe Bruto anual de 0.2%, efecte del
bajo compartamiento de los serviclos de restaurantes y hoteles. A pesar de la poca
dindmica mostrada en el 2019, Panam# ocupd el cuarto lugar entre los paises
[atinnamericanas mas competitivos en turismo, segin el indice de Competitividad de
Viajes v Turismo 2019 del Fondo Ecendmico Mundial. De acuerdo a la ATP, éste destaca
a Panamd como potencia turistica por su ublcacidn geografica y entorno favorable para
hacer negacios.
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Fanama recibi¢ un total de 2.2 millones de turistas hasta noviembre del afio 2018, lo
fgue supone un aumento del 0.2% con respecto al aio interior, pero cabe resaltar que el
gasto disminuyo un 2.2% y alcanzé los 284,456 millones de ddlares. Gracias a la
favorable ubicacién que tlene Panama, considerada por muchos como el Hub de las
Americas, el istmo recibe una gran cantidad de visltas: unas de ellas por vuelos en
conexién, v otras por desting escogide para unos dias de relajacion y disfrute.

Sin embargo, a raiz de la crisis econdmica causada por la Pandemia Covid-19, Ia
actividad hotelera en 1a Ciudad de Panamé se mantuvo cerrada por Decreto desde el 15
de marzo de 2020 hasta el 12 de octubre del ano en curso. Segln la Autoridad de
Turisme de Panamd, durante este periodo hubo una peérdida de mas de 1 millén de
ermpleos turisticos al dia, de una contraccidn de entre el 58% vy el 78% del turismo
internacional en el afio, flotas enteras de aerolineas sin volar, cadenas hoteleras en 0%
de orupacion v, sobie tada, consumldares confinados en mas de 130 pafses y fronteras
cerradas. El final de esta situacion es incierto ya que no se sabe el ritmo al que van a
descender los contagios en muchas de los paises ni tampocoe cuando podran estar
disponibies globalmente medicamentos gque palien o eliminen los efectos de este virus,

3. Principales Mercados en fjue Complte

Para el afio 2018 existian en total 1,010 establecimientos en el territoric nacignal
registrados en la Autoridad de Turisme de Panama. La mayor concentracion se presente
en Ciudad de Panama con un 32%, seguido de Chirigui con un 21% vy an tercer lugar se
encuentra Bocas del Toro con un 10% al igual que la Provincia de Coclé. Para Inlclos de
2020, la oferta dentro de la provincia de Panama Qeste llegé 2 un total de 144
establecimlantos, cuyos precios de estadia por noche varian asl mismo como las
comodidades y caracteristleas  ofrecldas. La  tarifa promedio es de US$124,
independientemente del tipo de establecimiento (bungald, apartahotel, hotel, hostal,
motel, pensién, etc.). La oferta hotelera dentro del area de los proyectos del Emisar que
tlenen caracteristicas similares varian entre |os rangos de precios desde US$105 hasta
US4$585 v cuyas amenidades y disefios van variando dependiendao del tipo de oferta.

De acuerdeo con el Articuio VII.D.4 del Acuerdo 2-2010 de |la SMVY se establece lo
siguiente:

a) El Emilsor no estima que las estaciones climaticas ni fluctuaciones del coste de I
materia prima afactan su giro del negocio.

) La mejor herramienta de mercades del Emlsor as la referencia de sus clientes
satisfechos.

¢) El Emisor depende de distintas regulaciones dictadas por la Auteridad de Turismo
de Panama.

4. Marco Legal y Regulador de la Actividad Econémica de Panama

El Emisor es una sociedad andnima constltulda de confaormidad con la Ley 32 de 1927,
gue regula las sociedades anonimas en la Repiblica de Panama.

5. Litigios Legales

El Emlsor no as parte de litigio legal o proceso administrativo que de ser resuelto en
forma adwersa al Emisor pudlese tener una Incidencia o impacto significative en su
negocic o condicion financiera.
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B, Restricciones Monetarias

En Panama no existe decreto, regulacidn o legislacién alguna que pueda afectar la
importacidn o exportacién de capital o la disponibilidad del efectlvoe para el uso del
Emlsor.

7. Sanciones Administrativas
El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas.

E. Estructura Organlzativa
El Emisaor no tiena una matrlz ni subsidiarias.
F. Propiedades, Plantas y Equipo

Al 30 de septiembre de 2020 el Emlsor mantenfa en sus libros mobiliaria, equipos y
rmejoras por un total de US$4,075.

G, Investigacidn y Desarrollo, Patentes, Licenclas

El Emisor no cuenta con inverslén en investigacidn, desarrollo, patentes y licencias @ la
facha.

H. Informacion sobre Tendenclas

_2015 2016.2017. 2018 2019 2030E -2021E,

PIB (billones da LIS$) 540 575 B2.2 651 66.8 60.3 62.4
Crecimiento real PIR {%} 5.7 5.0 5.6 3.7 3.0 9.0 4.0
Variacion Inflacidn (%) 01 07 09 08 -0.4 -0.8 0,2
Poblacian (millones} 3.9 4.0 4.1 4.1 4.2 4.2 4.3

Fuente Fondo Monetario Internacional

El desempefio de la economia panamefia ha side bastante favorable en los Oltimes cinco
afies (2015 - 2019} con un crecimiento promedlo de 4.6%, en contraste con un 0.4%
de crecimiente promedio de Amérlca Latlna v del Caribe. El balance macroecandmlico
positive se complementa con una inflacién moderada, gue en los Oltimos ¢nco afies ha
tenido un promedlo de 0.5%, v un desemplec que ha Idg disminueyendo al ritmo del
craclmiento del pais, desde niveles del 13.5% en el afio 2000, hasta un 7.1% al cierra
de 2019, '

El Fondo Monetarlo Internacicnal estima que al cierre del afio 2020 la economia
panamefia sufrira una fuerte contraccién de ©.0% debido a los efectos del Covid-19 con
la cuarentenz ¥ un alte en gran parte de la actividad econémica. Se estima que a
economia tenga una recuperaclén de 4% para el 2021 impulsado por &l consumo
privado, la Inversion y las exportacianes. Se contempla ademas que [a finalizacion de los
proyectos de Infraestructura sequirad con el crecimiento de la economia en los proximos
ahos. SIn embargo, 'a velocidad de |a recuperacidn dependera en gran parte de la rapldez
de la campafia de vacunacion de la poblacidn v al retorno regular de las actividades.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
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1. Liquidez

Los actives corrientes al 30 de septiembre de 2020 se mantuvieron con un leve
incremento de 3.5% contra el cierre de 2019 ubicandose en US$32,336,074. Al 31 de
diciembre de 2019, el Emisor cerrd el afio con US$31,248,275 en aclives corrlentas, un
aumento del 243% contra el mismo periodo del afie anterior donde la cifra se mantuvo
en US$9,116,439, El aumento provine mayermente del incremeanto en el inventario de
vlviendas, la cual registro una cifra de U5$29,743,248 para este perlodo. Por otro lado,
el Emisor registro para el pericdo interine de septiembre de 2020 pasivos corrlentes por
la suma de US$30,663,439. Dicha cifra superd la suma de US$23,837,630 reqistrada
para el cierre del perlodo fiscal de 2019, representando uh aumento del 29%. Dentro de
este rubro el incremento provine mayermente del incremento de depdsitos recibides de
clientes, cifra la cual aumento a US$28,768,854 en septiembre 2020 de US$21,814, 056
en 2019. Por consiguiente, la razdn de llquldez, activos corrientes sobre paslveos
corrientes, registro una relacién de 1.05x al 30 de septiembre de 2020 versus 1.31x al
vierre dal 2019,

2. Recursos de Capital

En saptiembre 2120 el patrimonio del Emiscr se mantuvo en US$38,186,754 cercano a
los niveles al 31 de diciembre de 2012 donde conté con un patfimonio total de
US$38,523,854, a su vez en linea con el patrimonio registrado para el 2015. La mayor
parte del patrimonlo corresponde a un superdvit por revaluacidn de terreno, la cual sumé
US$38,185,674 en 2019, misma cifra registrada en septlembre 2020. Los pasivos no
corrientes del Emisor disminuyeron ligeramentie en septiembre 2020 a US$19,053,582
varsus los US$21,040,375 registrades en el 2019, Dentro de este rubro, el Emisar
mantuvo prastamaos por pagar por un total de US$14,686,380 en septiernbre 2020,
reduciendo contra el afio anterior cuya cifra sumé US$16,640,608, For otro lado, del
lado de los activos no corrientes el Emisor registro la suma de US$55,567,701 en el
clerre de septiembre 2020, cifra mayor a los US$52,153,583 en al 2015.

3. Resultados de las Operaciones

En los primeros nueve meses de 2020, el Emisor registro ventas por US$1,410,808, adn
considerands las condiciones deterioradas por la pandemia global Covid-19. Por ofro
lado, el ingreso de venta por viviendas del Emisor alcanzé la suma de US47,898,796 al
31 de diciembre de 2019, cifra que representa una reduccién del 12% con relacion al
afio anteriar. Sin embargo, el margen bruta luego de descontar el costo de venta de
vivienda Incrementd al 3% en el gerre de 2019, versus 2% en el afio anterior.
Adicignalmente, el Emisor cerrd el 2019 con una utilidad neta de US4$235,008, cifra la
cual aumenta un 19% versus el afio anterior donde & Emisor cerrd con una utilidad neta
de US$197,597. Al cierre de septismbre 2020 el Emisor registra una utilidad levemente
negativa de -US$327,356 causado por un mayor costo de venta de viviendas.

B. Anélisis de Perspectivas del Emlisor

El brote de Covid-19 ha traide incertidumbre @ las empresas y economias a nivel
mundial, espardndose un impacto signlficative en la economia global en el 2020 vy 2021,
El impacto genaral en las operaciones del Emisor dependera en gran medida de qué tan
rapido se reanuda la actividad econdémica en el pais y a nivel mundial. La administracion
del Emisor se encuentra realizande un monitoreo permanente sobre esta situacion a fin
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minimizar los impactos en sus operaclones para asegurar la continuidad vy sostenibilidad
del negocio hacia adelante.

VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EIJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES ¥ EMPLEADOS

A, Identidad, Funciones y Otra Informacién Relacicnada
1. Directores, Dignatarios, Ejecutives y Administradares
Los Directores ¥ Dignatanos del Emisor son:

Raul Santiago Tapia Rodriguez - Presidente

Naclonalldad : Panamefio

Domlcllio Comerclal @ Calle 56 A, Paitilla, Edif, Arizoena, Ciudad de Panama, Panama
Fecha de Nacimiento: 14 de abrll de 1946

Teléfono : 207-3888

Earesado del Colegio Jose Daniel Crespo. Durante su carrera profesional fue propietario
de Hacienda La Barrera, S.A., Fropietario ¥ Gerente General de Raul Tapia Cia., Gerente
General de Heurtematte y Arias, Representante de Mitsubishi a nivel nacional v
Propietario de Tert, S A, Adicionalmente, funge en el directorio de Playa Escondida Beach
Front, MMC Panama, y La Estrella de Panama.

Anabelle Michelle Herrera Polo - Secretario

Macicnalidad . Panamehia

Domicilio Comercial : Calle 56 A, Paltllla, EdIf. Arlzona, Cludad de Fanamd, Panama
Fecha de Macimientc: 13 de octubre de 1983

Teléfono : 207-8888

Egresada de la Escuela Bella Vista con Bachiller en Comercio. Durante su carrera
profesional fue Asistente Legal en Ordofiez Chea & Asoclados. Adliclonalmente funge en
el directorio de Desarrolla Playa Dorada vy de Flaya Escondida Beach Front,

Raul Santlago Tapia Torres — Tesorero

Maclonalidad : Panameino

Domicilio Comerclal ! Calle 56 A, Paltilla, Edif, Arizona, Ciudad de Panama, Panama
Fecha de Macimiento: 24 de enero de 1995

Teléfong 1 207-8888

Realizd sus estudies universitarios en Nova Southeastern Unlversity en Ft, Lauderdale,
Florida, US.A. v en Florida State Unlversity en Tallahassae, Florida, .5, A, Actualmente
es gl Gerenke General de Hacienda La Barrera, 5.A. en Panamd. Adlcfonalmente funge
en el directorio de Hacienda La Barrera, 5.A., TERT, 5.A. ¥ Fincas de Azuero, 5.A.

Alfredo Aleman Miranda - Gerente General

Macionalldad ! Panameho

Comicilio Comercial : Calle 56 A, Paitllla, EdIf. Arlzona, Ciudad de Panama, Panamsa
Fecha de Macimiento ! 6 de junle de 1974

Correo Electrénico  : aaleman@glp.com.pa

Teléfano : 207-8888
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El Sefior Alfredo Aleman Mirada, es Licenciado en Administracion de Empresas con
Especiallzacidn an Finanzas ¥ Negocios Internacionales de [a Universidad de Georgatown,
Washington de- Estados Unidos. Ha sldo promotor y desarrollador de mikiples
emprendimientos inmobiliarios, centros comerciales, edificios, terminal de transporte y
complejos de oficinas entre los cuales se pueden mencionar: Dorado Lakes, Embassy
Club, Embassy Village, Albrook Mall, Dcean Reef Islands, Gran Terminal Nacional de
Transparte ¥ Santa Marla Offlce Plex; todos innovadores en su segmento ya sean como
resort de ciudad, reclamacién de tierra, y nuevo urbanlsmo, a través del cargo de
Vicepresidente Efecutive de Grupe Los Pueblos, Adicionalmente pertenece a
organlzaclanes como Young President s Organlzation (YPO), Entrepreneurs’ Organlzation
{EQ), Camara Panamefia de la Construcclén, Asociacién Panamefia de Corredores y
Promotoras de Bienes Raices, Consejo Naclonal de Promaotores de Vivienda de Panama,
Cémara de Comercio, Industrias y Agricultura de Panama, Panamé Green Building
Council, Urban Land Institute, Natlonal Association of Homebullders., Es miembro de
lunta Directiva de Grups ies Pueblos, Banco FPrival, Cemente Chagres, SCI
Construcciones, JCdecaux Centroamerica. Actualmente es Director de la entidad
requlada Banco Prival, 5.A.

A la fecha, ningin Director, Dignatario, Ejecutiva o empleade del Emisor ha sido
designado en su cargo scbre la base de arreglos o entendimientos con accionlstas
mayoritarios, clientes o suplidores del Emisor.

2. Asesores Legales

El Emisor ha designade a Quijanc & Asociados comoe su asesor legal externo para el
raglstro de la presente oferta publica. La persona de contacte en Quijano & Asociados
es el licenclado Cliver Mufioz Esquivel.

Domicilic Comercial : Edificio Bloc Office Hub, Piso 5§, Santa Maria Business District.
Correa Electrdnico  : quljana@guijanc.com

Teléfono ! 269-2641

Fax 1 263-807%

3 Auditores

El auditor externo del Emisor es la firma Nexia Auditores {(Panama} 5.C. con domicilio
comercial en Via Brasil, Calle Bl Acuaducto, Edificio Brasil 405, Piso Mo, 6. Tel.: 302-
7800, Fax; 302-740%, www.nexia.com. 5SuU contacto princlpal es el Socio Director
Bartolomé Mafla con carres slactronico bmafla@nexiapanama.com.

B. Compensacion

El Emisor no cuenta con un gasto materlal por servicios administrativos ya gque contrata
proveedores externos para la continuidad de su giro de] negoclo.

C. Gobierno Corporativo

A la fecha de este Praspecto Infarmative, el Emisor no ha adoptade a lo interno de su
organizacion las reglas o procedimlentos de buen gobierna corporativo contenldas en el
Acuerdo No. 12-2003 de 11 de noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y
principios de buen geblerno corporativa por parte de sociedades registradas en la
Superintendencia del Mercado de Valores.
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No existe contrato formal de prestacidn de serviclos entre el Emisor y sus Directores. La
relacién se rige por lo establecido por la Junta de Accionistas. Los Directores no tlenen
dletas establecidas ¥ no se les reconocen beneficios adicionales.

De acuerdo al Pacto Soclal del Emisor, g Junta Directiva deberd estar compuesta de por
lo menos tres {3) directores ¥ no mas de cinee (5) mlembros. La Junta Directlva puede
aumentar o disminuir el nimero de directores. Los dignatarics del Emisor serén un
Presidente, un Tesorerc y un Secretario. La sociedad podrd contar con cualesquiera otros
dignatarios que la Junta Directiva determine. Las reuniones de directores podran
celebrarse en la Repidblica de Panama o en cualquier otro |ugar, y cualquier director
podrd estar representado v votar por apoderado en cualquiera de las reuniones.

El Pacto Social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe [levar a cabo
reuniones de Junta Directlva, ni la duracidén de su nominacldn. Las vacantes de la Junta
Directiva seran llenadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas.

No exIste un Comité de Auditoria en la organizacion, sin embargo, los informes de
auditoria internos y externos son supervisados por la Junta Directlva.

La Junta Directiva fgualmente participa de manera activa en el establecimlento y

seguimiente de las politicas adminlstrativas, financieras v gerenciales del Emlsor,
Incluyendo la revision mensual de sus estades financieros.

0. Empleados

El Emisor na cuenta con una planilla de empleados para sus servictos administrativos ya
que contrata proveedores externos para la continuidad de su glro del negocio.

E. Propledad Accionaria

La propiedad acclonarla directa de los directores, dignatarlos y ejecutivos principales se
presanta a continuacion:

B el de. _Nimero de % del Numarﬂ

Grupo. Cantidad ;Ie

| Recones”  Aeaoht | Acclonistas  do Accionipia
Directores,
dignatarias y . 156.03 52.01% 3 42.36%
Fiecutivos principales
Otros empleados 4] 0% 0 0%

VII. ACCIONISTAS

Playa Escondida Beach Front, 5.A. es una compafiia reglstrada en la Repiblica de
Panama. La propiedad accionarla de cada uno de sus accionistas se incluye a
continuacion:

A

%%n de Nﬁmarn de " Numercde. =~ % dé la Earﬂ:rdad o
nes Acemnes -+ Acclonistas - Tntal de Acp’lpnlsl:as

1 96 03 1 14 29%

2 5193 1 14.259%

3 38.40 1 14.29%

4 38.40 1 14 .29%

5 30.00 1 14.25%
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G 30.404 10.00% 1 14.29%
Z 15.24 5.08% 1 14.29%
Totales 300.00 100% 100%

Desde su fundacidén, el Emiser no ha tenldo cambios sustanclales en su propiedad
acclonaria. De acuerdo al Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendran los mismos
derechos y privilegios, y cada accidén tendrd dereche a un voto en todas las Juntas
Generales de Accionisias. Mo existe ning(n acuerde previo que pudiese en una fecha
subsecuente rasultar en un cambio de control accionario.

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A, Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Al 30 de septiembre de 2020, los saldos entre partes relacionadas se detallan &
cantinuaclan:

En activos: “gEnt. 2020 Dic, 2019

3
Cuenfa por cabrar:
Playa Caracol Property Management, $.A, 521,410 452,541
PH Playa Caracol 481,390 348,204
Desarrollo Flaya Dorada 1, 5.A. 3,514 3,514
Fincas de Chame, 5.A. 1,558 1,553
Compafiia Trnsular Americana, 5.4, 4E 688 48,688
AW Corp. 172,415 172,415
Desarrollo Residencial de Calidad, 5.A. 23,955 28,955
LF Froject Management, Inc. 2883 2,883
Santa Marla Development, Corp 19,973 19,973
LF Development Corp 12,869 -
Total 1,293,655 1,078,731
En pasivos: | Gapt. 202077 Dic. 2019
Cuenta por pagar; :
Corporacién Los Pueblos 3,850 3,705
LP Development - 36,606
Desarrollo YO 43 48
Disefo y Arquitectura Los Pueblos 735 -
Panama Vigjo Develapment 468,669 458,069
Fuente Paralso Development, 5.A, 1,397,708 1,298,290
Total 1,871,060 1,907,318
B. Megocio o Contratos con Partes Relacionadas

La cuenta por pagar entre partes relacionadas corresponde a desembaolsos recibidos para
al desarrollc de las propledades de inversién, no tienen plan de pago, fecha de
vencimiento, ni devengan intereses. Como consecuencia de las transacciones entre
partes relacionadas los estados de resultados no reflejan importes.

C. Personas que Brindan Servicios Relacionados al Proceso de Registro
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Prival Bank 5.A. act(a corno estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencla
de la Emisién. Ricardo Zarak, miembro de Prival Bank S.A. es director de LatinClear y
Bolsa de Valores de Panama. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emlsor v
Prival Bank, Por otro lado, Alfrado Alemdn Miranda es Gerente General del Emisor y
funge comoe Director da Prival Bank, S.A,

Prival Trust, 5.A. es 100% subsidiaria de Prival Bank, S.A,, quien a su vez actla como
Flduclario del Fideicamiso de Garantia de la Emislon,

Prival Securities, Inc. es 100% subsidiaria de Prival Bank, 5.A., qulen a su vez actla
como Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisor.

D. Interés de Expertos y Asesores

Minguno de los expertos o asesores que han prestado servicies al Emisor respecto de la
presentaclén de este Prospecto Informative son a su vez, Accionlsta, Director o
Cignatario del Emisor.

IX. TRATAMIENTO FISCAL

A, Ganancias de Capltai

De conformidad con el Articule 332 del Decreto Ley No. 1 del & de julio de 1999, tal
como éste ha sldo modificado y ha quedado ordenado como Texte Unico por la Asamblea
Macional, ¥ con lo dispuesto en la Ley No, 18 de 2006, no se cansideraran gravables las
ganancias, ni deduclbles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de los Banos para
los efectos del Impuesto sobre la renta, del impueste de dividendos, ni del impuesto
complementario, siempre y cuando los Bonos estén registrades en la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panamd y que su enajenacidon se dé a través de upa bolsa de
valores u otro mercado crganizado.

B. Intereses

De conformidad con el Articulo 335 del Decreto Ley No. 1 del 8 de jullo de 1993, tal
como éste ha sido modificado y ha quedado ordenado como Texte Unleo por la Asamblea
Nacional, los intereses que se paguen sobre valores reglstrados en la Superintendencla
del Mercado de Valores estaran exentos del Impuesto sobre |a Renta, siempre y cuando
ios mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u otro mercadao
grganizade. En vista de que los Bonos seran colocados a través de |a Balsa de Valoras
de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozardn de este beneficio fiscal. La
compra de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores por
suscriptores no concluye el proceso de colocacion de dichos valores y, por o tanto, la
exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por dicha compra,
y las personas que pasterlormente compren dichos valeres a dichos suscriptores a través
de una bolsa de valores u otre mercado organlzade gozardn de los mencionados
beneflcios flscales,

C. Exoneracion de Responsabliidad

Queda entendido que el Emisor vy e] Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia no serdn
responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones gue las autoridades
gubernamentales panamefias reallcen ¥ que puedan afectar la apllicacldn y el alcance de
la Ley 18 de 2006 v sus modlficaclones y el Decreto Ley 1 de 1999 modificada mediante
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Ley 67 de 2011, afectando de alguna manera los beneficlos fiscales que gozan los valores
objeto de |la presente Emisidn,

D. Créditos Fiscales

La Ley 122 de 31 de diciembre de 2019 que modifica la Ley 80 de 2012, que dicta
normas de incentivos para el fomento de la actividad turistica dicta que se consideraran
100% crédito fiscal para efectos del impuesto sobre la renia las sumas invertidas por
personas naturales o juridicas en la adquisicién de bonos, acciones y demas
instrurmentos financiercs emitidos por una empresa turistica. El credito fiscal se otorgara
al inversionista que sea el primer adquirente de los bonos, acciones y demas
Instrumentos financleros emitides por la empresa turistica. El Inversionista pedra utllizar
el erédito fiscal anualmente a partir del segundo afio de 1a inversldn hasta por un maxlmo
equivalente al 50% de su Impuesto sobre la renta causado, siempre que dicho monte no
exceda el 15% del monte inicial de! crédito fiscal, y hasta que se consuma el 100% del
crédita fiscal por un periodo maximo de diez afios contado a partir de |a fecha gue fue
otorgado. Este crédito fiscal podré ser cedido por la totalidad o la norcion no utllizada,
independiente de si ha transferido © no los bonos, acciones o instrumentos financieros.

X. LEY APLICAEBLE

La oferta publica de Bonos de que trata este Prospecto Informativo esta sujeta a las
leyes de Panama v a los acuerdos, reglamentos y resoluciones de la Superintendencia
del Mercado de Valores relativos a esta materia,

XI. INFORMACION ADICIONAL

Copia de la documentacion completa requerida para la autorizacién de esta oferta pablica
al igual que otros documentos que |a arnparan y complementan pueden ser consultadas
en las oficinas de la Superintendencia del Mercado de Valores, ublcadas en Calle 50,
Edificlo Global Plaza, Piso 8. El Emisor listara la Emision de Bonos en la Bolsa de Valores
de Pamama, S.A. Por tanto, la informacién correspondiente podra ser libremente
examinada por cualquier interesado en las oficinas de la Balsa de Valores de Panama,
5.A., localizadas en la planta baja del Edlficlo Bolsa de Valores de Panamd ubicado en
Calle 45 Bella Vista y Avenida Federico Boyd en el sector bancario de la Ciudad de
Panamd. Ningin Corredor de Valores o persgna alguna esta autorizada a dar ninguna
informacion o garantia con relaclén a esta Emnisién de Bonos que no este especificada en
aste Prospecto Informativo.

XII. ANEXOS
A. Glosario de Definiciones

Los siguientes términos tendran el significado que se |es atribuya en esta Seceldén, y en
su defecto, tendrén el significado que se les atribuya en los términos y condiciones de
los Bonos.

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Persona encargada de autenticar y
antregar los Bonos, calcular les intereses de cada Bono, efectuar los pagos
correspondientes en cada Fecha de Pago, mantener el Reglstro, gjecutar los traspasos
pertinentes y efectuar la redencidn o pago de los Bones a su vencimiente, al igual que
cualquler otra funcién que corresponda el Agente de Page, Reglstro y Transferencia
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seglin el Prospecto Informativo y el Contrato de Agente de Pago, Reqgistro vy
Transferencia. Queda entendido y convenide que el Agente de Pago, Reglstro y
Transferencia no garantiza el pago del capital o log Intereses de los Bonos, puesto que
efectuara dichos pagos con el producto de los fondos gue en tal sentido le provea el
Emisor. Prival Bank, S.A. actuara como Agente de Pago, Reglstro y Transferencia de la
Emisién hasta su renuncia o remoclan.

Bonos: Significa aquellos Bonos Turisticos de cualgulera de las Series gue formaran
parte de la Emision.

Bonos Globales: Titulos globales o macrotitulos a favor de centrales de valores, cuya
emisidn, registro y transferencla estd sujetc a las normas legales wvigentes v las
reglamentaciones y disposiclones de las centrales de custodia en la cual se haya
consignado,

Bonos Individual: Titulos individuales que seran expedldos en forma nominativa,
registrada y sin cupones sl (i) LatinClear o cualquler sucesor de LatinClear notifica al
Emlsor que no quiere o puede continuar como depositario de log Bonos Globales y un
sucesor no es nombrade dentro de los noventa (20} dias sigulentes 2 la fecha en que el
Emisor haya reclbido aviso en ese sencido o (ii) el Tenedor Registrado sclicita la emisién
de su Bone como un Bono Individual. Cada Bone serd expedido en la Fecha de Emision.

Conirato de Agente de Pago, Registro y Transferencia: Significa el contrato de
agencia de page, reglstro y transferencia celebrado entre el Emisor ¥ el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, segln el mismo sea adicionade o modificado de tiempo en
tiempo.

Declaracién de Vencimiento Anticipado: Declaracién emitida por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia a solicitud de fa Mayoria de los Tenedores Registrados de la
Serie respectiva, por la cual le notifica al Emisor, a los Tenedares Registrados, al
Fiduciarle, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panamad, el vencimiento anticipado de las obligaciones derivadas de los Bonos por
incurrir el Emisor en un Evento de Incurmplirniento conforme se Indica en el Prospecto
Infarmativo v en los Bonas.

Dia Habli: Todo dia que no sea sdbado, domingo o un dia nacional o feriado y en que
los bancos de licencla general estén autorizados por la Superintendencia de Bancos para
abrir al plblice en |a Ciudad de Panamd.

Emisidn: Emisién Plblica de Bonos por un valor nominal total de hasta sels miliones
doscientos treinta y siete mil Ddlares (U5$6,237,000), meneda de curso legal de los
Estados Unidos de América, o cualqulera otra cantidad inferlor a esta, los cuales seran
emitidos en tantas Series como Mo estime conveniente el Emisor segln sus necasidades
¥ stjeto a las condiciones del mercado,

Emlsor: Playa Escondida Beach Front, 5.A., socledad andnima constituida bajo las leyes
de la Repiblica de Panama mediante Escritura Pdblica No. 1042 del 18 de enero de 2012
de la Notarla Segunda del Circulto de Panamd, debidamente Inscrita al Folic No. 758251
de la Seccldn Mercantil del Reglstro Piblico de Panamd, desde el 19 de enero de 20132,

Fecha de Emision: Fecha en la que el Emisor recibe el precio de venta acerdado para
los Bonos de una Sarle.
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Fecha de Oferta Respectiva: La Fecha de Oferta para cada una de las Series de Bonos
sera la fecha a partir de la cual los mismos se ofrezean en venta.

Fecha de Pago: Significa la Fecha de Pago a capital e Intereses can relackdn a los Bonos
de las Series que serd determinada mediante Suplemento al presente Prospecto
Informativo. En case la Fecha de Pago coincida con una fecha que no sea un Dia Habil,
en cuyo case la Fecha de Pago o la Fecha de Venclmlento deberd extenderse hasta el
primer Dia Habil inmediatamente sigulente, pero sin correrse dicha Fecha de Pago a
dicho Dia Habil para los efectos del calculo del préximo pago a capital y computo de
intereses del Periodo de Intarés subsiguiente.

Fecha (s} de Vencimiento: Aquella que se estipule como tal para los Bonos de cada
una de las Series de la Emision,

LatinClear: Significa Central Latinoamericana de Valores 5.A.

Mayoria de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores Registrados que
representen al menos el cincuenta y une por ciento {51%) del Saldo Insoluto a Capital
de [os Bonos emitidos y en circulaclén de la Serie respectiva en un momento
determinado, segun el Reglstro, mayoria ésta que serd necesaria para realizar cualquier
modificacién de los términos ¥ condiciones de la Emision de dicha Serie, salvo aguellas
modificaciones en las que sea necesaric una Stper Mayoria de Tenedores Registrados.

Periodo de Cura: Periodo de cuarenta y cinco (45) dias calendarios para aguellos
Eventos de Incumplimiento que no tengan un periodo de cura definido.

Periodo de Interés: Para el primer periodo de interés, es el periodo gue comienza en
la Fecha de Emlslon v termina en la Fecha de Page inmediatamente siguiente, ¥ cada
periodo sucesiva que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de FPago
inmedlatamente siguients.

Prospeclto: Significa el presente Prospecto Informativo.

Registro: Registro que el Agente de Pago y Redistro mantendrd en sus oficinas
principales en el cual se anciara, la Fecha de Emision de cada Bono, gl nambre ¥ la
direceldn de la{s) persona(s) a faver de qulen(es} dicho Bono sea inicialmente expedido,
asi como al de cada uno de los subsiguientes endosatarios dal mismo.

Saldo Insoluto a Capital o Saldo Insoluto: En relacion con un Bono, significa al
monto correspondiente al capital original del Bone al memento de su emisidn, de acuerdo
a los términos y condiciones de los Bonos vy del Prospecte Informativo.

Saries: Series que serdn emltida hasta por un monto que serd determinado por el
Ermisor seg(n los requerimientos de éste vy sujeto a las condiclones del mercada,
medlante un suplemento al Prospecto Informative con no menos de tres {3} Dfas Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva,

Siper Mayoria de los Tenedores Registrados: Aguellos Tenedores Registrados de
las Series que representen al mencs el setenta y cinco por ciento {75%) del Saldo
Insclute de los Bonos emitidos y en circulacion de la Serie respectiva @n un momento
determinado, segin el Reglstro, mayoria esta que serd necesaria para realizar cualquier
modificaclén de Tasa de Interés y Fecha de Vencimiente de cualquiera de las Serles de
la Emision.
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Tasa de Intarés: Agquella que se estipuie para los Bonos cada una de las Series de |3
Emisidn, segdn los requerimientos del Emisor y sujeto a las condiciones del mercado,
mediante un suplemento al Prospecto Informatlve con no menos de tres (33 Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respeactiva.

Tenedor{es) Registrado{s): Aguella{s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté
en un momento determinada inscrito en el Registra.

B. Estados Financieros Interinos al 30 de septiembre de 2020

C. Informe de Ia Calificacién de Riesgo de la Emisidn
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