PROSPECTO INFORMATIVOD
Playa Escondida Beach Front, 5.A.

Flaya Escondlda Beach Front, 5.A. (en adelante & "Embzer”) es una seciedad andnima conskituida bajo las leyes de
la Republica de Panamd mediante Esaitura Poblica No. 1042 de] 18 de enero de 2012 de la Notérla Segunda del
Clreulio de Panamd, debidamente Inscrita al Follo Mo. 758251 de la Seceidn Mercant!l del Reglstro POblico de Panam3,
desde el 19 de enero de 2012, Su actlvidad princlpal es la promacidn, desarrollo ¥ venta de proyectos inmobiliaros.
La oficina principal del Emisar s& encuentra ubicada en la Calle 56 Este, Paltlla, Ediflclo Arlzona, Cludad de Panamd,
Panama; Apartado 0831-01833; Teléfono +507 207-85888, Fax +507 207-8304.

BANOS TURISTICOS
US$6,958,000

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTEMDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADD
DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O
DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DE NMEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA
EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, AS{
COMO LA DEI':'IES DOCUMENTACEON E TNFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO
DE S} EMISION.

La Junta de Acclonlstas del Ernlsor mediante resolucldn fechada el 16 de diciembre de 2020, aubterizd la Emisidn de
Bonos Turisticos (los “Bonos™) de Playa Escondlda Beach Frant, S.A. {el "Emlsar™. Los Bonos de la Emisldn tendrén
un valor nominal de hasta sels milllones naverlentos crcuenta y achio mil Dotares {US$6,958, 0003, emitidos en forma
nominativa ¥ registrada, sin cupenes en denominaciones de mil Dalares {US%1,000) ¥ sus multiplos, ¥ en tantas
Series como lo estime conveniente e Emlsor segldn sus necesldades vy sujeto a las condleclones del mercado, Los
Bonaos serdn ofrecldos Inlelalmente a el 300% de su valar nominal lo que equivale g un mento de inversion por parte
de los tenedores registrados de hasta veinte millones ochocigntos setenta v cuatro mil Ddlares {US4$20,874,000.00).
La Fecha de Oferta Respectlva, Fecha de Emisldn, Monto, Plazo, Tasa de Interés, la Fecha de Venclmlento, Fecha de
Pago de Intereses, y Perlodo Interés, en el case de que no haya sido deflnido en este Prospecto Informative, de cada
una de las Series de los Bonos a ser emitidas, serdan comunicados mediante suplemento al Prospecto Informativo a
mas tardar tres (3] Dlas HAblles antes de la Fecha de Oferta Respectva de la{s} Serlefs) a ser afrecida{s). Este
suplemento serd remitido a la Superintendencia del Mercado de VYalores ¥ a la Bolsa de valores de Panama. Los Bonos
de cada Serie devengaran intereses a partlr de su Fecha de Emislén ¥ hasta su Fecha de Venclmlento, La Tasa de
Interds serd fljada por el Emlsor antes de la Fecha de Oferta Respectlva y [a misma sera fija ¥ sera determinada por
el Emisor segun sus necesidades v 1a demanda del mercado. La periodicidad del pago de Intereses de las Seres de
Bonos serd trimestral. Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serdn calculados apllcanda la
tasa de Interéds respectiva al Saldo Inseluts del Bano correspondiente, multiplicande la suma resultante por el nimero
de dias calendario del Periodo de Interés, incduyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero excluyendo |a
Fecha de Pago en que termina dicho Periodo de Interés, dividide entre 360 ¥ redondeando |a cantidad resoltante al
centava mis cercann. Bl pago de intereses se hara el (ltimo dia de cada Periodo de Interés (cada une, “Dia de Pago™),
y en caso de no sar éste un Dia Habil, entonces el pago se hard el pAmer Dla Habl slqulente. El salde Insoluta a
capltal de los Bonos de cada Serle se pagard medlante un salo pago a capltal en su respectlva Fecha de Vencimiento,
Los Banos estardn garantizados por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia con Bienes Fideicomitidos detallados en
la Seccidn I11.G. del presente Prospecto Informative. De colocarse =1 100% de [0s Bonos, la relacléa valor naminal
de la Emlsidn sobre capital pagado es 84.85% utilizando cifras del 30 de septiembre de 2020. La agencia calificadora
PCR. le asignd a la presente Emisidn de los Bonos Turlsticos la categoria de rlesgo local de AA+ con perspecHva
Estable. UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISTON.

Precio Inicial de la Oferta: 300%

EnUS§ | Precio.al:Phblice - . Comisiones y Gastos:*  -Monto Neto al Emisor
Par unldad 3,000.00 4336 2,917.64
Total 20,874,000.00 573,053.61 20,300,946.30

* Asumiendo la colacidn de fos Bonos en su botalidad.

Fecha de Impresitn: 12 de abril de 2021 Fecha de Oferta Iniclal: 12 de abril de 2021

Rasplucion SMY No. 125-21 da 5 de abril de 2021,
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EMISOR
PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, 5.A.
Calle 56 Este, Paitilla, Edificic Arizona
Apartado 0831-01333
Panama, Repidklica de Panama
Teléfono: 207-8888, Fax: 207-8804
Aftencidn: Alfredo Aleman Miranda
aaleman@glp.corm,pa
hitps: ffvnaw. playacaraco | com. paf

ESTRLUCTURADOR,
PRIVAL BANK, 5.A.
Calle 50 y Calle 71, 5an Francisco
Apartado 0B32-00396
Panamsd, Repdblica de Panam3
Teléfono: 303-1900, Fax: 303-1934
Atencldn: Manuel Tamres, Fermanda San Juan M.
mbtorres@prival.com, fsanjuan@pnval.com
winy. prival.com

CASAE DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
PRIVAL SECURITEES; INC.

Calle 30 y Calle 71, San Frandsco
Apartado Postal O832-04673
Fanamd, Replblica de Panamd
Teléfono: 303-1900 Fax: 303-1929
Atencion: José Alba
jalbaf@prival.com
ww prival. com

AGENTE DE PAGD, REGISTRO Y TRANSFERENCTA
PRIVAL BANK, 5.4.
Calle 50 y Calle 71, San Franclsco
Apartado (B32-00396
Panamd, Repiblica de Panama
Teléfong; 303-19010, Fax: 303-1939
Atencion: Manuel Torres y Yamlleth Qriteoa
rtorresiprival com y yortega@prival .com
vy prival . com

ASESORES LEGALES
QUIIAND & ASOCIADOS
Edificio Bloc Office Hub, Plso &

Sanka Maria Business District
Panamd, Replblica de Panarma
Teléfong: 269-2641, Fax: 263-8079
Abencion: Qliver Munioz v Cada Rojas Pardind
quiiana@quijanag. com
W quijana.com

LISTADD DE VALDRES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, 5.A.
Edificic Bolsa de Valores de Panamd, 5.A.
Avenida Faderico Boyd v Calle 45
Repiblica de Panarnd
Apartado Postal O823-00863
Teléfono: 269-1%66, Fax: 269-2457
Atencidn: Qlga Cantillo
bvp@ panabolsa. com
W prana bolsa. com

AGENTE FIDUCIARID
PRIVAL TRUST, 5.A.

Calle 50 y Calle 71, San Francisco
Apartade 083200296
Papamé&, Repidblica de Panama
Taléfono; 203-1900, Fax: 303-1939
Atencidn: Leticia Oberto y Ingrid Chang
trust. pa@prval, com
WYL prival.oom

REGISTEC DE WAL ORES
SUPERINTEMDEMCIA DEL MERCADDC DE
VAL ORES
Calle 50, BdIflclo Global Plaza Piso 3
Apartado Postal DB32-2281 WTC
Panarmd, Peplblica de Panama
Teléfong: 501-1700, Fax: 501-1709
info@sUparvalores.gob.pa
www supervalores.gob.pa

CENTRAL DE CUSTODTA
CENTRAL LATIONAMERICAMNA DE VALORES,
S.A. ("LATINCLEAR"™)

Edificic Polsa de Valores de Panama ~ Planta Bala
Aye. Faderico Boyd y Calle 49
Repablica de Panama
Telé&fong: 214-6105, Fax: 214-8175
Atencidn: Lerzy Batlsta
operaciones @latinclear.com
wwwatinclear.com. pa

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

La informacion que se presenta a continuacion es un resumen de los principales términos
y condiciones de la oferta. El inversionista potencial, inferesado debe leer asta Seccidn
conjuntamente con fa totalidad de 13 informacion comtenida en el presenfe Prospecto
Informative. Aquelfos Términos en Maydscula estan definidos en fa Seccidn XITA def
presente Prospecto Informativo,

Emlsor Flayva Escondida Beach Front, S5.A. {en adelante el
"Emisor”y,

Estructurador Prival Bank, 5.A. {en adelante "Prival” o “Estructuradar™),

Tipo de Valor Bonos Turisticos {en adelante “"Bonos™) con fundamento

en [a Ley 122 del 31 de diciembre de 2019,

Monto El monto los Bonos serd hasta por seis millones
novecientos cincuenta y ocho mill Délares (US$6,958,0007,
los cuales seran ofrecidos inicialmente a el 300% de su
valor nominal lo que equivale a un monto de inversldn por
parte de los tenedores registrados de hasta veinte
millones ochocientos setenta vy cuatro mil Dolares
(US$20,874,000.00), v podran emitirse en varias Series,
a apclon del Emisor.

Moneda Dolares de Estados Unidos de América

Uso de Fondos Las fondos producto de la colocacion de los Bonos serdan
utilizados para financiar la construccion, desarrollo vy
puesta en marcha del nuevo  proyecto  turistico
denominade THE GARDEMS y BEACH CLUB, en Playa
Caracol, ubicado en Punta Chame, Corregimiento v Distrito
de Chame, Provincia de Panama Oeste, inscritc en gl
Registre Nacional de Turismo (RNT) segun consta
mediante Certificacidon No. 0003 emitida et 11 de enero de
2021 por la Autoridad de Turlsmoe de Panama, tal como se
detalla en ia Seccion I11.E. del presente Prospecta,

Fecha da Oferta 12 de abrll da 2021,

Inicial

Fecha de Oferta La Fecha de Oferta para cada una de las Series de Bonos
Respectiva de los serd la fecha a partir de la cual los mismos se ofrezcan en
Bonos varta.

Fecha de Vancimiento Para cada una de las Serles de Bonos de que se trate, al
Emisor determinara la Fecha de Vancimiento, con plaze de
page de capital igual & mayor a cinco (5} afios, mediante
un suplemeanto al Frospecto Informative con ne menes de
tres (3] Dias Hahiles antes de la Fecha de Gferta
Respectiva. Tomando en consideracion lo establecido en la
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Precio Inicial de la
Oferta

Tasa de Interés

Pago de Interases

Pago de Capital

Calculo de Interés

Ley 122 del 31 de diciembre de 2020 en ningdn momento
los Bonos Turisticos podran ser emitldos en un periodo
inferior @ 5 afios, es declr, que el plazo debe ser minlmo 5
afics contados a partir de la facha de emision de la Serle
Correspondiente.

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio de
tresclentos por ciento {(300%) de su valor nominal, pero
podrén ser objeto de deducciones o descuentes, asi como
de prima o sobre precio, segan lo determine el Emisor, de
acuerdo con las condiciones del mercado.

Los Bongs de cada Serie devengaran intereses a partir de
su Fecha de Emislén y hasta su Fecha de Vencimlento. La
tasa de interés serd fijada por el Emisor antes de la Fecha
de Oferta Respectiva v la misma serd flja. Los Bonos
devengardn una tasa fija de interdés anual que serd
determinada por el Emisor segln sus necesidades y 13
demanda del mercado medlante un suplemento al
Prospecte Informative con no menos de tres {3) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Los
intereses pagaderas con respecto a cada uno de los Bonos
serdn calculados aplicando |a tasa de interes respectiva al
Saldo Insoluta del Bono correspondiente, multiplicando la
suma resultante por el nimero de dias calendario del
Perlode de Interés, incluyendo el primer dia de dicha
Periodo de Interés, pero excluyendo la Fecha de Pagoe en
gue termina dicho Periodo de Interés, dividide entre 360
y redondeando |a cantidad resultante al centave mas
cercand.

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, la
periodicidad del pago de Intereses sera trimestral. El pago
de intereses se hara el dltimo dia de cada Pericdo de
Interés (cada uno, "Dia de Pago"), ¥ en caso de no ser
éste up Dfa Habll, entonces el pago se hard el primer Dia
Habil siguiente.

Fara cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono
se pagaré medlante un solo page a capital, en su
respectiva Fecha de Vencimiento,

Los Intereses pagaderos con raspecto a cada uno de los
Bonos seran calculados aplicando la tasa de interes
respectiva al Saldo Insolute de los Bonos
correspondientes, multiplicando la suma resultante por el
namero de dfas calendarios del Periodo de Interés,
incluyendo el primer dia de dicho Periado de Interés, pero
excluyendo la Fecha de Pago en que termina dicho Periode
de Interés, dividido entre 360 y redondeando [a cantidad
resultante al centavo mas cercano.



Redencidn Antlclpada E[ Emisor no podra redimir anticipadamente los Bonos.

Series

Garantias

Forma y

Denomlinaclén de los

Bonos

Representacion de
los Bonos

Agente de Pago,
Registro y
Transferencia
Agente Fiduciario

Casa de Valores y
Puesto de Bolsa

Asasores Legales
Listado
Custodio

Leyes Aplicables

Tratamiento Fiscal

Los Bonos podran ser emitidos en multiples Serles, seqin
los requerimientos del Emisor ¥ sujeto a las condiclanes
del mercado, mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de tres {3) Dias Habiles antes
da la Fecha de Oferta Respectiva. El Monto de cada Serle
sera notificado mediante suplemento,

Los Bonos estardn garantizados por un  Fldelcomiso
Irrevocable de (Garantia con  Bienes Fidelcomiltides
detallados en la Seccion II1.G. del presente Prospecto
Informativao.

Los Bonos seran emitldos en forma neminativa,
registrados ¥ sin cupones en denominaciones de mil
Délares (US$1,000) y multiplos de dicha denominacion.

Los Bonos serén ernltidos en uno o mas macrotitulas, en
farma registrada y sin cupones, v representados por medio
de anoctaciones en cuenta. No cbstante lo anterior, los
inversionistas  tendrdan  derecho a  solicitar |z
materializacion de su inversion mediante la emlsidn fisica
de una o mas Bonos.

Frival Bank, S.A.

Prival Trust, 5.4,

Prival Securities, Inc.

Quljano & Asociadeos
Bolsa de Valores de Panama
LatinClear

La Emlisldn se regira por las leyes de la Republica de
Fanama.

Ganancias de Capital De conformidad con el Articuls 334
del Decreto Ley No. 1 del 8 de jullo de 1999, tal ¥ como
gste ha sido modificado ¥y ha quedade ordenado como
Texto Unico por la Asamblea Nacional, v con lo dispuesto
en la Ley No. 15 de 2006, no se consideraran gravables
las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenfentes de
la enajenacidn de los Bonos para los efectos del impuestao
sobre la renta, del Impueste de dividendos, ni del impuesto
complementario, slempre y cuando lgs Bonos estén
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reglstrados en la Superintendencia del Mercadoe de Yalores
de Panama y que su enajenacion se dé g través de una
holsa de valares U otro mercado organlzado.

Intereses De conformidad con el Articulo 335 del Decreto
Ley 1 de 1999, tal como ha sido modificada y ha quedado
ardenado como Texto Unleo por la Asamblea Nacional, los
intereses que se paguen sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Yalaores estaran exentos
del Impueste sobre Ia Renta, siempre ¥ cuando los mismas
sean ipicialmente colocados a través de una bolsa de
valores U obro mercado organizado, En vista de que los
Bonos seran colocados a través de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de
este beneficio fiscal. La compra de valoras reglstrados en
la Superintendencia del Mercade de Valores por
suscriptores ne concluye el procese de colocacidn de
dichos valores y, por lo tanto, la exencion fiscal
cantemplada en el parrafo anterlor no se vera afectada por
dicha compra, v las persanas que posteriormente compran
dichos valares a dichos suscriptores a través de una bolsa
de valares u otre mercado organizado gozaran de los
mencignados banaficlos flscales.

Exoneracion de Responsabilidad Queda entendido que el
Emlsor, el Agente de Pago, Registro v Transferencia no
ceran responsables por interpretaciones, reformas, o
nuevas regulaciones que las autoridades gubernamentales
panatmefias realicen v que puedan afectar la aplicacidn y
el alcance del Cadigo Fiscal {articulo 701, literal &), la Ley
18 de 2006 v su modiflcaciones,; el Decreto Ley 1 de 1999
modificado medianie Ley 67 de 2011, que de alguna
manera afecten los beneficios fiscales que gozan los
~ valores cbjeto de la presente Emisidn.

Créditos Fiscales La Ley 122 de 31 de diclembre de 2019
gque maodifica la Ley 80 de 2012, que dicta normas de
incentlvos para «l fomento de la actividad turistica dicta
que se consideraran 100% crédito fiscal para efectos del
impuesio sobre la renta [as sumas Invertidas por personas
maturales o juridicas en la adquisicién de bonos, acciones
y demds Instrumentos financieros emitidos por una
empresa turistica. El crédito fiscal se otorgara al
inversionista que sea el primer adqulrente de los bonos,
acciones y demas instrumentos financieros emitidos por 1a
empresa turistica. El inversionista podra utilizar el credito
fiscal anualmenta a partir del sequndo afio de la inversién
hasta por un maximo equivalente al 50% de su Impuesto
sobre |la renta causado, siempre que dicho monte no
exceda el 15% del monta inicial del crédito fiscal, y hasta
que se consuma el 100% del crédito fiscal por un periodo
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Enmiendas ¥ Cambios

Factores de Riesgo

maxima de diaz afios contadao a partir de |z fecha que fue
otorgado. Este crédite fiscal podrd ser cedldo por [a
totalidad o la porcion no utilizada, independiente de si ha
transferidc o no los hones, acciones o instrumentos
financieros.

Toda la documentacion que ampara los Bonos, incluyendo
los términos ¥y condlcionsgs, podrd ser correglda o
enmendada por el Emisor, sln el consentlmients de los
Tenedores Registradeos de los Bonos, con el propdsito
Unico de remediar ambigledades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en la documentacion. Esta
clase de camblos no podrd en ningdn caso  afactar
atlversamente los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos, Copia de la documentacion que ampare
cualquier reforma, correccion o enmienda serd
suministrada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Vaiores quien la mantendra en sus archivos &
la disposicion de los interesades,

En &l caso que &l Emisor sollcite modificar los términos y
condlclones de cualgulera de las Serles y de su respectiva
documentacién, requerird el voto favorable de la Mayoria
de los Tenedeores Reqgistrados de la Serfe respectiva. Las
maodificaciones de la Tasa de Interés y Fecha de
Vancimlents de cualgulera de las Serles, requerirdn de la
aprobaclén de Ja Super Mayoria de los Tenedores
Registrados de la Serie respectiva.

En el caso de una modificaclén a los términos vy
condlclones de los Bonos se deberd curnplir con las normas
adoptadas por |2 Superintendencia del Mercado de Valores
en el Acuerdo No, 4-2003 del 11 de azbril de 2003,
maodificado por el Acuerdo 3-2008, el cual regula el
procedimiento para la presantacidén de solicltudes de
reglstro de modlficaciones a términes y condiciones de
valares registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores o el que esté vigente en ese momento.

Riesgo de pracio.

Los inversionistas de esta Emisian adquieren los Bonos por
un precio superior a su valor nominal, ¥ en el caso de una
necesidad de liquidez Inmediata y querar venderlos an al
mercado secundarls tandrdn diflcultades para consaguir el
mismo precic por el que originalmente fue adquirido y por
tanto su rendimiento se vers afectado. El Emisor no podra
redimir total o parcialmente los fondos de la presente
Emlisldn antas de su Fecha de Vanclmlanto.

Riesgo por valoracion de los bienes dados en
garantia.
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Existe el riesgo de que el valor de liquldacién de los bienes
inmuebles diflera del valor determinado por la empresa de
avallos v que, en determinadoe momento, el valor de la
garantia sea menor al monto de las obligaciones
relaclonadas a la Emision. Los bienes Inmuebles a ser
otorgados en garantia podrian sufrir una pérdida de valor
producko de las fluctuaclones ciclicas de la industrla
inmebiliaria v turstica, asl como cambios en el valor
comercial ¥ mejoras debido al riesgo de zonificacion,
Dichos blenes inmuebles constituyen parte del giro normal
de negacios del Emisor y podrian sufrir un deterloro.

Riesgo de desastre natural y pandemia.

Un desastre natural podria tener un Impacto severo scbre
los activos fislcos del Emisor. Adicionalmente, el Emisor no
puede asegurar que el alcance de los dafios sufridos
debldo a un desastre natural o una pandemia no excederia
log limites de cobertura de su péliza de seguro. Por otra
parte, |os efectos de un desastre natural y/o pandemla en
la economia panameafia podrian ser severos y prolongados,
causando un declive en la daemanda y necesidad de los
blenes otorgados en garantia.

Riesgo de cambios en materia fiscal.

El Emisor no puede asagurar que las reformas v
regulaciones fiscales adoptadas mediante la  Ley
alcanzaran sus objetivos o que el goblerno panamefio ne
adopie medldas adlclonales en el futuro para captar
recursos adicionales. El Emlsor no garantiza que el
tratamiente fiscal actual gue reciben los intereses
devengades de los Bongs, las gananclas de capital
generados de enajenaciones de los Bonos y los créditos
fiscales, seglin se describe en este documente, no sufrird
cambios en el futurg. El Emlsor ne puede garantizar que
no habré variaciones en el marco legal y flscal, aplicable a
las personas juridicas en general y/o a las actividades
comerciales que lleva a cabo el Emisor.

Riesgo da regulacion.

Varlaclones en la regulacién de |la actlvldad del Emisor
podrian incidir en su rentabilidad. Adicionalmente,
cambios en materia fiscal, laboral, comercial entre otros
pueden incidir en las operaciones del Emisor. El Emisor no
puede garantizar que en el future no habra varlaclén en el
marce requlatorio aplicable al sector turistico.

I1. FACTORES DE RIESGO

Toda Inverslén conlleva riesgos de una eventual pérdida tetal o parcial del capital o de
no obtener la ganancla y/o rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos

11



se deben cerciarar que compranden los rlesges descritos en esta Seccién del Prospecto
Informativa, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores,
dignakarios, ejecutlvos, empleados, asesores y demas personas relacionadas, han sido
ldentificados como aquellos de que suscitarse, pudieran afectar las fuentes de pago de
los Bonos, Los factores de riesgo descritos a continuaclén no pretenden sustituir a las
preguntas y consultas que el Interesado en la Emision debe efectuar a sus asesores
financleros, legales, fiscales, contables y cualesquiera estime oportuno consultar antes
de tomar su decision de inversion,

La inversion en los Bonos constituye una declaracldn por parte del inversionista de que
ha leido, entendido y aceptado los factores del riesgo ¥ demds términos ¥ condiciones
establecidos en los Bonos y en el presente Prospecto Informativo.

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar al
Emiscr o |3 Emisién estan los sigulentas:

A Riesgos de la Oferta

Ausencia temporal en la constituclén de garantias.

A la fecha de autorizaclén del registro de |la presente Emisidon, ninguna de las series de
Baonos se encuentra garantizadas, El Emisor cuenta con plazos para ceder los blenes que
formaran parte del Fideicomiso, sin embargo, de no realizarse |a ceslén de dichos bienes
en los plazos establecidos, los Bonos no contaran con garantias reales que garanticen el
repage de [os Bonos emitldos v el no cumplimienio de esta condicion es considerado un
Evento de Incumplimiento que podriz dar lugar a que se expida una Declaracidén de
Vencimlento Antlcipado,

La finca con Folio No. 30188405, mantiene primera hipoteca y anticresis con Banco
Panama, S.A., por el monto de US1,400,000.00, la cual serd cancelada con fondos
propios del Emisor. En el caso que el gravamen no pueda ser cancelado, no se podra
constitulr e Inscriblr la primera hipoteca v anticresis a favor del Fldemnmlso de Garantia
dentra del plazo establecide.

Riesgo de pago de intareses y capital de Ia totalidad de la Emision.

La actividad principal del Emisor es la promocion, desarrollc v venta de proyectos
inmobiliarios, sln embarge, el proyecte THE GARDENS y BEACH CLUB, gue sera
financlado con los fondos de la presente Emision, tiene un componente turistico, Por
consiguiente, una disminucidn importante en la demanda de precios de ias propiedades,
asi como de la actividad turistica, podrian afectar adversamente los ingresos y fuentes
de financiamiento del Emisor y por consiguiente su capacidad de pago de los Bonos de
la presente Emisian.

Cobertura de garantia presente, futura y requerimientos minimos.

No existe obligaclén por parte del Emisor de mantener en garantia efective o bieres
inmuebles suficlentes para pagar lz totalidad de las obligaciones a cargo dal Emlisar. Par
ende, en caso de incumplimiento por parte del Emisor, el valor de los Blenes
Fideicomitidos en garantia podria ser inferior al monts de las obligaciones de pageo
relacionadas con la presente Emisidn.

Riesgo de ausencla temporal de poliza de seguro.
A la fecha del presente Prospecto Informativa, el Emisor no cuenta con pdllzas de seguro
CAR ("Construction ALL Risk™ y/fo otras pdélizas de seguro, ya que el Emisor no ha
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iniciadeo |as obras del proyecto turistico en mencidn. Sin embargo, el Emisor contard con
dichas pdlizas de sequro previo al inicio de obras.

Rlesgo de uso de fondos.

El Emisor indica que los fondos de la presente Ermision seran utilizados para fimanclar l
desarrollo del nueva proyecto turistico denominado THE GARDENS y BEACH CLUB, en
Flaya Caracol, ubicado en Punta Chame, Corregimiento v Distrite de Chame, Provincia
de Panama Oeste, inscrito en el Registro MNacional de Turismo {RNT) seglin consta
mediante Certificacion No. 0003 emitida €l 11 de enerc de 2021 per la Autoridad de
Turismo de Panamd. De igual manera, el Emlsar con las fondos de la presente Emision
podra fondear las cuentas fiduciarias para cumplir con las obllgaciones del proyecto
turlstico THE GARDENS ¥ BEACH CLUB y de la presente Emisian.

El Emisor es una empresa turlstica que pudlera verse afectada tanto por situaclones de
fuerza mayor como desastres naturales ¢ pandemlas, como por otros atrasos y
aventualldades las cuales pudieran causar variaciones en el uso de fondos tal como esta
detallado en la Secclan II1.E., por lo gue el Emisor podra utilizar los fondos producto de
la emision conforme a las necesldades gue le surjan, siempre y cuando estén
relacicnadas al proyecto turistico THE GARDENS y BEACH CLUB.

Rlesyo de liqguidez de mercado secundario.

Debido 2 la falta de un mercado de valores secundarios liquido en la Republica de
Panama, los inversionistas gue adquleran los Bonos pudieran verse afectados en caso
de que necesiten vender los Bonos antes de su Fecha de Vencimiento. Existe |a
poslbllidad de que el inversionista no pueda vender los Bonos por falta de Inversionistas
interesados en comprarios y por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su
vencimiento,

Riesgo de tasa de interés.

S| las tasas de Interés aumentan de los niveles de tasas de interés vigentes al momento
en que se emltlaron los Banos Carporativos, el inversionista perderia la cportunldad de
invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y recibir una tasa de interés
superiar.

Riesgo de modificacién de téarminos y condiciones.
El Emisor padra modificar en cualguier memento los términos y condiciones de esta
Emisidn de Bonos Corpeoratives, seqin se detalla en la Seccidn II1.A. 15 del Prospecio.
Una modificaclén de los términos y condiciones de la Emlsidn puede afectar
adversamente a los Tenedores Registrados de los Banos,

Riesgo de precio,

Los Inversionistas de esta Emision adguieren lps Bonos por un precle superior a su valor
nominal, ¥ en el caso de una necesidad de liqguidez inmediata y querer venderlos en el
mercade secundarlo tendrén dificultades para conseguir el mismo precio por el gue
originalmente fue adquiride ¥ por tante su rendimiento se vera afectado. El Emisor no
podra redimir total o parcialmente los fondos de la presente Emisidén antes de su Fecha
de Vencimlento.

Riesgo de incumplimiento.
La presente Emisién de Bonos Corporativos conlleva clertos Eventos de Incumplimiente,
gue &n &l caso de que se cause algune de ellos, de forma Indlvidual o conjunta, puede
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dar lugar a que =2 realice una Declaracion de Vencimiento Anticipado, tal como se
describe a continuacion:

Los siguientes eventos constituiran Eventos de Incumplimlento:

1.

Si el Emisor incumple su obligacidén de pagar capltal e Inkereses vencldos y
exiglbles a cualguiera de |os Tenedores Registrados, en cualgquier Fecha de Pago,
En caso que suceda algun Evento de Incumplimiente del Emisor bajo esta causal,
el Emisar tendrd quince (15) dias calendarfos, cantados a partir de la fecha en
que se debid realizar ¢l pago, para remediar y subsanar el Evento ds
Incumplimlente, v reallzar el pago correspondiente de capital o intereses
derlvados de los Bonos.

5i el Emisar incumpliere las Obligaciones de Hacer, las Obligaciones de Mo Hacer,
o cualquiera otra obligacién o condicién astipulada bajo cualquiara de las demés
documentos de la Emisidn y dicho Ineumplimiente no sea remedlado dentro del
Periodo de Cura. :

Si el Emisor incumple con alguna representacion o garantia contenida bajo
cualquiera de los Documentos de la Emlislén y no as remediado dentre dal Parlodo
de Cura.

51 el Emisor incurriera en algan evento de incumplimiento bajo otro contrata de
crédite bajo un mento superior a cinco millones de Ddlares (US$5,000,000)
moneda legal de los Estados Unidos de América, que tuviera como consecuencla
qua la deuda fuese declarada como de plaze vencldo o se aceleren las
obligaciones de pago contraldas por el Emisor bajo diche contrato ("Cross
Default”™).

5i se decreta la quiebra o insolvencia del Emisor.

Sl al Emlisar faltase al cumplimiante o pago de una sentencia final y definitiva u
otras drdenes judiciales que de que fuesen sujeto, ya tomadas en farma individual
o conjunta, superior a los cinco millones de Délares (US$5,000,000) moeneda legal
de los Estados Unidos de América.

Si se decreta 0 ejecuta un embargo o procedimignta sirmllar sobre cualquiera de
los actlvos del Emisor por un manto igual o superior @ cince millones de Ddlares
{US$5,000,000), v dicho procese no es affanzado dentro del Periodo de Cura a
partir de la fecha de diche embarge o procedimiento,

5i el Emisor viola alguna disposleldn legal vigente de la Repiblica de Panama
siempre ¥ cuando afecia la capacidad del Emisor para cumplir con las obligaciones
detalladas en el presente Prospecto Informativa.

En casa de que uno o mas Eventos de Incumplimlento ocurriesen, contlnuasen y no
hubiesen sido subsanados dentro del Perioda de Cura o del plazo estlpulado en caso de
aquellos gue tengan plazo de subsanacidn, el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia,
cuando la Mayoriz de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva se lo soliciten,
podra (i) expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado, en nombre vy
representacion de las Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie respectiva, |a cual
serd comunicada al Emilsor, a los Tenedores Regisirados, a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a |z Bolsa de Valores de Panama, sin necesidad de cumplir con
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ningdn oktro acto, notificacidn o requisito, todos los Bonos de todas las Series de g
Emisidn se constitulrdn automaticamente en obligaciones de plazo vencido.

En caso de incumplimiente por parte del Emisor, el Agente de Fago, Reglstro vy
Transferencla serd la persona encargada de recopllar las aceptaciones o no de los
Tenedores Reglstrados de los Bonos de las Series, El Perlodo de Cura sera de cuarenta
¥ cinco {45} dias calendarios para aquellos Eventos de [ncumplimlento que no tengan
un plaze de subsanacién definido.

Obligaciones de obligaciones de hacer y obllgaclones de no hacer.

El incumplimients por parte del Emisor de cualquiera de las Obllgaclones de Hacer y de
las Obligaciones de No Hacer descritas en la Seccion IILA,13 de este Prospecto
Informativo y de los Términos y Condlcionas de la Emisidn, conllevara al vencimlento
anticlpado de la Emision.

Riesgo por valoracidn de los bienes dados en garantia.

Exlste | riesgo de que el valor de liquldacldn de los bienes inmuebles difiera del valor
determinadeo por la empresa de avalllos ¥ que, en determinado momento, el valor de la
garantia sea menor al monte de las obligaciones relaclonadas a la Emisian. Los bienes
inmuebles a ser otorgados en garantia podrian sufrir una pérdida de valor producto de
las fluctuaciones ciclicas de la industria Inmabillaria y turistica, asi como cambios en el
valor comercial ¥ mejoras debido al riesgo de zonificacién. Dichos bienes inmuebles
constituyen parte del giro normal de negocios del Emlsor y podrian sufrir un deterioro.

Riesgo por cargos a bienes fiduciarios.

En caso de que el Emisor no pague al Fiduclaric los honerarios y gastos o las
indemnizaclones a gque se refiere el contrato de fidelcomise, o cualquier otra suma que
el Emisor deba pagar al Fiduciario en virtud del contrate de fldelcomiso, el Fiduciario
podra pagarse o descontarse los mismos de los bienes fiduciarlos por lo tanto el
patrimonio del fideicomiso podria verse disminuide, conforme se establece en la Seccidn
II1.G. de este Prospecto Informativo.

Riesge de fondos iInsuficientes posterior a una liquldacién de los bienes
fideicomitidos.

Luego de llquidados los bienes fideicomitidas, el Fiduciario se obliga poner a disposleldn
del Agente de Pago, Registro v Transferencia los fondos depositados en las Cuentas
Fiduciarias para que é&ste aplique dichos fondes a favor de los Tenedores Regisirados, de
acuerdo a los términos vy condiclonas de los Bonos y del Contrato de Agencla de Pago,
Reglstra y Transferencia, luego de cubrir los slgulentes gastos: (i) gastos del proceso
judicial ¥ los honorarlos de abogado; (ii) gastos ¥ honorarios del Fiduciario ¥ cualquiera
ofra suma gue el Fiduciarlo hublese pagado o cansidere que sera necasario pagar para
el cumplimiento del Fideicomiso de Garantia.

Riesgo por responsabilidad limitada.

El articulo 39 de la ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Republica de
Panamd establece que los acclonistas sélo son responsables respecto a los acreedores
de la compafiia hasta fa cantidad gue adeuden a cuenta de sus acciones. En caseo de
qulebra o Insolvencia del Emisor, el accfonlsta que ne ha pagado totalmente sus acciones
ne tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaclones de la sociedad, es dedir,
responde hasta el [lmite de la porcidn que adeuda a la socledad por la emisién de sus
acciones,
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Rlesgo de partes relacionadas de la emisign.

Frival Bank 5.A, actla coma estructurador y Agente de Pageo, Registro v Transferencia
de la Emision. Ricardo Zarak, miembro de Prival Bank S.A. es director de LatinClaar vy
Bolsa de Valores de Panam&. No exlste ninguna relacicn accignaria entre el Emisor y
Prival Bank. Por otro lado, Alfredo Aleman Miranda es Gerente General del Emisor y
funge como Director de Prival Bank, S.A. Prival Trust, 5.A. es 100% subsidiaria de Prival
Bank, S.A., quien a su vez actla como Fiduciario del Fldeicomlse de Garantia de la
Emisidn. Prival Securities, Inc. es 100% subsidiaria de Prival Bank, 5.A., quien a su vez
actla como Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisar,

Adicionalmente, el Emisor realiza ciertas operaciones entre partes relacionadas
detalladas en la Seccidn VIII del presente Praospecto Informativa. Vale menclonar que la
cuenta por pagar entre partes relaclonadas corrasponde a desembaolsos recibidos para
al desarrollo de las propledades de inversion, no tienen plan de paga, fecha de
venclmlento, ni devengan intereses, Como consecuencia de las transacciones entre
partes relacionadas los estados de resultados no reflejan importes.

Riesgo de facultad del filduciario de Invertir los blenes fiduciarios.

El Flduciario sdlo esta facultado para invertir los Bienes Fideicomitidos en las Inversiones
Permitldas y esta prohibida cualguier utilizacién y/o disposicién de éstos que tenga como
finalidad invertir éstos en acciones del Fiduciario o en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cualas tenga particlpaclén o en las que
sus directores sean saclos, directivos, asasores o consejeros, u otorgar préstames a los
dignatarios, dlrectores, accionlstas, empleados, empresas subsidiarias, afiliadas o
relacionadas al Fiduciario, o que éste adquiera por si, o por interpésita persona, los
Bienes Fideicomitidas.

Riesgo de liberacién de responsabilldad de flduciario respecto a la
administracion de los blienas fldelcomitidos.

Hasta tante no se produzca un EBvento de Incumplimiento, el Fiduciaric deberd
administrar |05 Bienes Fideicomitides vy dispener de las recursos depositados en las
Cuentas Fiduciarias, segun lo dispuesto an el Fidelcamiso. El Fldelcomltente es el dnlco
respaonsable de las gestiones de cobro de las Cartas Promasa de Page de las Unidades
Inmoblllarias del Proyecto, cuyos flujos han side cedidos a favor del Fideicomiso de
Garantia, El Fiduciaric esta liberado de toda responsabilidad por la cobranza de dichos
créditos v cuentas, asi como por el deterioro de los mismas.

B. Riesgos del Emisor

Riesgo de desastre natural y pandemia.

Un desastre natural podria tener un Impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor.
Adicionalmente, ] Emisor no puede asegurar que el alcance de |os dafios sufridos debido
a un desastre natural o una pandemia no excederfa |os limites de cobertura de su pdliza
de sequro. Por otra parte, los efectos de un desastre natural y/o pandemia en la
economia panamefia podrian ser severnos y prolongados, causands un dedlive en la
demanda y necesldad de los blanas otorgados en garantia,

Riesge por ausencia de principios ¥y procadimientos de gobierno corporativo.

El Emisor no ha adoptado a lo interno de su arganizacion las reglas o procedimlentos de
un buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003, lo que Impllca que
padrian exIstir rlesgos relacionados a la ausencia de una aplicacion total de las politicas
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y pracedimientos de gobierno corporative mencienados en el acuerdo, lo cual podria
limitar las oportunidades de financiamiento pahblico o privado en mejores férminos y
condlclones., :

Riesgo de solvencia, apalancamiento, deuda, retorno sobre activos (ROA) y
retorno sobre patrimonio (ROE).

En base a los estados financieros interings al 30 de septiembre de 2020, el Emisor
reqgistra un indlce de liquidez {activos clrculantes entre pasivos circulantes) de 1.05 veces
lo cual resulta en un capital de trabajo positivo de US4$1,672,635. A la misma fecha &l
Emisor mantiene una razén de pasivos totales sobre patrimonio total de 1.30 veces. De
lgual manera, al cierre del 30 de septiembre de 2020, el Emisor registro un retorno sobre
actlvas (ROA) de -0.37% y un retorno sobre patrimonic (ROE] de -0.86%,

C. Riesgos del Entorno

Riesgo pals.

Las operaciones del Emisar ¥ sus clientes estan ubicados en la Replblica de Panama. En
consecuancia, la condicion financiera y los resultados operativos del Emisar, incluyendo
s1 capacidad de pago dependen principalmente de las condiciones politicas ¥ ecanémicas
en Panama.

Riesgo politico.

La condicion financiera del Emisor también podria verse afectada por cambics en las
politicas econdmicas, monetarlas U otras politicas del gobierno panamefio, el cual ha
ejercido y continla ejerciendo Influencla sobre varlos aspectos que afectan al sector
privade, tales como |z implementacién de un rigido cddigo laboral, subsldios de
electricidad relacionados al aumento de los precios del combustible, politicas tarifarias,
politlcas reglamentarias, tributaclén ¥ controles de precios. Par ende, ciertos cambics
en las politicas econdmicas, flscales, monetarias U otras politicas del gobierne panamefio
podrian tener un impacko negativo en el negocio del Emlisor. Por otro lado, el Emlisor no
puede garantizar que el gobierna panamefio no intervendrs en ciertos sectores de la
economia panamefia, de manera gue afecte desfavorablemente el negocio y operaciones
del Emisor y la capacldad del Ermisor de cumplir con sus cbligaciones bajo los Bonos.

Riesgo de cambios en materia fiscal,

El Emilsor no pusde asegurar que las reformas ¥ regulaciones fiscales adoptadas
medlante |la Ley alcanzardn sus objetlvos o que el gobierno panamefic no adopte
medidas adicionales en el futuro para captar recursos adlclonales. El Emlsor no garantiza
gue el tratamiento fiscal actual gue reciben |os intereses devengados de los Bongs, las
ganancias de capital generados de enajenaciones de los Bonos y los créditos fiscales,
seglin se descrlbe en este documento, no sufrird cambios en el futuro. El Emisor no
puede garantizar que no habrd variacionas en el marce legal y flscal, aplicable a las
personas juridicas en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el
Emlsor.

Rlesgo de regulaclén.

Variaciones en |a regulacidn de la actlvidad del Emlisor podrian incldir en su rentabilidad.
Adicionalmente, cambios en materia fiscal, laboral, comercial entire otros pueden Incldir
an las aperaclones del Emisor. El Emisor no puede garantizar gue en el futuro no habra
varlaclén en el marco regulatorio aplicable al sector turistico.

Riesgo de inflacion.
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Si la Inflacidn en Panama superara la Tasa de Interes de alguna de las Series de los
Bonos de la Emisién, estos parderian valor en términos reales.

Riesgo jurisdiccional.

El Emisor, s una sociedad debidamente incorporada v arganizada conforme-a 1as leyes
de la Repliblica de Panama, y como tal, es una persona juridica de derecho y esta sujeta
a posibles acclones legales por parte de entldades e Instituciones de orden puablico o
personas naturales o juridicas. El Emisor no puade garantlzar que en el future no habra
variaciones que generen un impacto negative en el marco regulatorio aplicable al sectar
turistico.

D. Rlesgos de la Industrla

Riesgo por competancia.

La actividad de] Emisor se desarrolla dentro de la industria turistica. Existen otros
proyectos turisticos que compiten con [os bienes ctorgados en garantia. La disponlbilidacd
de estos y otros desarrollos del sector turistico en el future, pedrian causar que la
campetitividad de la industria de los bienes otorgados en garantia se incremente. Por lo
tanto, el Emlsar asté sujeto a los rigsgos ralacionados con la naturaleza y competencia
de dicha industria, tales como rlesgo operativo, rlesgo tecnoldgico, riesgo financiero
entre otros riesgos. Igualmente, en esta industria se encuentran praesenta los resgos
relacionados con la presencia de multiples productos sustitutivos, y existe el riesgo de
disminuclén de barreras de entrada a la industria, lo cual puede incrementar Iag
naturaleza competitiva de la misma. A raiz de la crisis econémica causada por la
Fandemia Cavid-19, la actividad hotelera en la Ciudad de Panama se mantuvo cerrada
por Decreto desde el 15 de marzo de 2020 hasta el 12 de octubre del afio en curso.
Segun la Autoridad de Turismo de Panama, durante este periode hubo una perdida de
més de 1 millén de empleos turisticos al dia, de una contraccion de entre el 583% v =
78% del turisma internaclaonal en el aho, flotas enteras de asrolineas sin volar, cadenas
hoteleras en 0% de acupacion y, sobre todo, consumidores conflnades en mas de 130
paises 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 muchos de los paises ni tampoco cugndo
podran estar disponibles globalmente medicamentos que palien o eliminen los efectas
de este virus de forma maslva.

Riesgo de litigios legales.

A la fecha de autorizacion del registro de la presente emisién, el Emisor no mantieng
litiglas legales pero asto no garantiza que se puedan producir durantes la vigencia de la
emisidn,

Riesgo por volatilidad.

Factares como fluctuaciones de la tasa de interés del mercado, que haga menos atractiva
la Inversldn en los Bonos emitldos y en clrculacidn, pueden dar lugar a la variacidn del
precio de mercade de las Bonos, Un Incremento en las tasas de Interés de mercado,
puede disminuir el valar de mercado de Jos Bonos emitidos y en clreulacldn, a un preclo

menor a aquel que los Tenedores Registrados hayan pagado por la compra de los
mismos.

Riesgo de incramento de costos operativos.
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El incremento de costos operatives, tales como costo de energia eléctrica, costos de
utilidades pablicas, costo de mano de ohra, impuestos municipales o naclonales, entre
otros, pueden tener un efecto adverso sobre los bienes otorgados en garantia.

III. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de la Oferta

La Emlsidn realizada por el Emisor conslste en Bonos Turisticos emitides en Series cuyo
Saldo Insolute emitldo ¥ en circulacidn en un solo momente no podra exceder la suma
de seis millanes noveclentas clncuenta y ocho mil Dolares (US$6,958,000), moneda de
curse legal de los Estados Unldos de América, la cual fue autorizada por resoluclén de la
Junta de Accionistas del Emisar adoptada el 16 de diclembre de 2020. Los Bonos seran
ofrecidos Inlcialmente a el 300% de su valor nominal lo que equivale a un monto de
inversidn por parte de los tenedores registrados de hasta velnte mlllones ochocientos
setenta y cuatro mil Ddfares {US$20,874,000.00). Los Bones seran emltldes en tantas
Serles como lo estime conveniente el Emisor, segln sus necesidades vy sujeto a las
condiclones del mercado. Esta Emisidén fue autorizada para su venta en oferta pablica
par la Superintendencla del Marcado de Valores de Panamd, bajo la Resolucidén SMV No.
125-21 de & de abril de 2021. Los acclonlstas del Emisor no tienen derecho a suscribir
los Bonos y estdn restringidos para la cornpra de los Bones en hase a lo estipulado en la
Ley 122 del 31 de diciembre de 2019, No existe limitacldn de los derechos de los Bonos
en cualquiera otra obligacldn o contrato del Emisar, En base a los estados financieros
interinos del 30 de septiembre de 2020, la relacién valor nominal de la Emislén scbre
capltal pagado es 84.85x utilizando clfras del 30 de septiembre de 2020.

La base de calculo que se utllizard para el cémpute de los intereses de los Bones es dias
transcurrides entre 360,

La Fecha de Oferta de cada una de las Series serd notlficada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, mediante
un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias habiles antes de su
raspactiva Fecha de Oferta de |a Serie Respectiva.

Los Bonos seran registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, listades en
la Bolsa de Valores de Panama, v estaran sujetos a os siguientes términes ¥ condlcloneas:

1. Clase v Denominacién, Emision, Autenticaclén, Fecha y Registro de los
Bonos

Las Bonos seran emitidos en forma nominatlva, registrada vy sin cupones, en tantas
Series como lo estlme conveniente el Emisor, segun sus necesidades y sujeto a las
condiciones del mercada, ¥ en denominaciones de Mil Dalares {US$1,000.00}, v en
multiplos de esta denominaclén.

Les menktos de las emlislones de las Series seran notificados por el Emisor a |a
Superintendencia del Mercado de Valores y & la Bolsa de Valores de Panamd, mediante
un suplemenko al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) dias hablles antes de su
respectiva Fecha de Oferia de la Serle Respectlva.

Los Bonas seran emitidos [niclalmente en uno o mas macrotitulos o ttulos globales
{colectivamente los "Bonas Globales"), en forma nominativa y registrada sln cupones a
nombre de Central Latincamericana de Valores, S.A. {(LatinClear} o cualquier atra central
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de valores debidamente autorizada para operar en la Republica de Panama, la cual
acreditara en su sistema Interne el monto de caphtal que corresponde a cada uno de los
particlpantes. Consecuentemente, la emision, el registro ¥ |a transferencia de los valores
o de los derechos bursatiles correspondientes estaran sujetos a las normas,
reglamentaciones y procedimientos de dicha Central de Custodla. En este caso, las
personas que inviertan en los Bones no tendrdn Bonos regfstrados a su nombre en el
Reqlstro de Bonos, nl recibiran Bonos en forma individual.

Sin perjuicio de to anterior, los Bonos también podran ser emitides en uno o mas ttulos
individuales ("Bonos Individuales"}, en forma nomlinatlva y registrada, sin cupones si (i)
LatinClear o cualquler sucaesor de LatinClear notifica al Emisor que no guiere o puede
continuar como depositarico de los Bonos Globales vy un sucesor no es nombrado dentro
de los noventa {907 dias siguientes a la fecha en que el Emisor haya reclbide aviso en
ese sencido ¢ {ii} el Tenedor Registrade sollclta la emislén de su Bong comoe un Bong
Individual. Cada Beno serd expadido en la Fecha de Emisian,

Los Bonos Individuales podran ser convertidos en derechos bursétiles con respecto a
Bonos Glebales y consignados en LatinClear. De igual forma los derechos bursatiles
respecta de los Bonos Globales podran ser convertidos en Bonos Individuales, sujeto a
las reglas de LatinClear, los contratos con intermediarios que sean aplicables y la ley.
Correran por cuenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emisidon de Bonos
Individuales cualesguiera costos y cargoes en que incurra directa o indlrectamente el
Emisor en relacion con la emisién de dichos Bonos Individuales,

Los Bonos serdn firmados en nombre ¥ representacion del Emisor por; i} cualesgulera
dos directores; {ii} cualesquiera dos Dignatarios; (lii) gulenes de tiempo en tlempo
autarice la Junta Directiva del Emisor y los mismos seran autenticados y fechades por
dos {2} representantes autorizades por parte del Agente de Pago, Registro y
Transferancla al momento de la Emision, Las firmas de los directores, dignatarios o
guienes de tiempo en tiempo autorice la Junta Directiva del Emisor padran ser orlginales
o estar impresas, pero la firma de |os represantantes autorizades del Agente de Pago,
Registro y Transferencia deberd ser manuscrita y en orlglnal. Cada Bono serd firmado,
fechado y autenticado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, como diligencia
de sutenticacion, en |a fecha en que el Emisor reciba valer por dicho Bano {la *Facha de
Emision”) o, en relacion con Bones Globales, conforme el Emisor le instruya de tlempo
en tiempeo. El Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia mantendra un libro de registro
{el "Registro”) en el cual anotard (1) |z Fecha de Emisidn de cada Bone, el niimero de
Bonos de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor nominal de cada uno de los
Bonos; (2) el nomhbre ¥ direccian del Tenaedor Registrado de cada uno de los Bangs que
sea inicialmente expedido, asi como &l de cada uno de los subsiguientes endosatarios o
cesionario del mismo; (3} la forma para hacer efective el pago de los intereses y el
capltal, elegida por cada Tenedor Regisirado; (4) el monto pagado a cada Tenedor
Registrade en concepto de capital e intereses; {5) los gravamenes y restricciones legales
vy contractuales gue se han establecido sobre los Bonos: (6} el nombre del apoaderado,
mandatario © representante de los Tenedores Registrados o de la persona que haya
adquiride poder de direccién de acuerdo a la ley; vy {7) cualquier oira informacidn que el
Agente de Page, Registro v Transferencia cansidere conveniente.

A su vez, el Registro mantendrd la siguiente Infarmaclén:
i. Bonas emitidos y en clreulacldn por denominacién y ndmero;

ii. los Bonos no emitidos ¥ en custodia.
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M. los Bonos cancelados:
a. por reemplazoe de Bonos mutilados, perdides, destruidos o
hurtados; ¥
b. por canje por Bonos de diferente denominacldn.

El Registro estard abierte para su inspeccian por cualquler dignatario o empleado del
Emisar debidameante autorizado para ello.

La Junta Dlrectiva del Emisor podra de tiempo en tHempo adoptar y modificar normas y
procedimientos relatlves a las inscripciones ¥ anotaciones que se deban hacer en g
Reqistro.

Los Bonos solamente son transferibles en el Registre. Mo existen restricciones a la
transferencla de [os Banos.

Prival Bank, S.A. actuard camoe Agente de Pado, Reglstro y Transferencia de |os Bonos.

2. Precio de Venta

Los Bonos seran ofrecldos inlcialmente en el mercado primarto al 300% de su valor
raminal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emilsor o cualquier ejecutive del Ermlsor que
ésta deslgne podra, de tiempo en tempo, autorlzar que los Bonos sean ofrecidos en al
mercado primarle por un valor superior ¢ inferior a su wvalor nominal segln las
candiciones del mercado financiero en dicho moementa.

Cada Bono sera expedide contra el reclbo del precio de venta acordade para dicho Bono
en el corro de holsa, mas los intereses acumulados, en Dlaras, en la Fecha de Emision.
En caso de que la Fecha de Emisién de un Bono sea distinta gue la Fecha de Oferta o de
una Fecha de Pago, al preclo de venta del Bong se sumaran los intereses
carrespondientes a los dias transcurrldos en la Fecha de Pago inmedlatamente
precedente a la Fecha de Emision del Bono {o desde |la Fecha de Oferta si se trata del
primer Perlodo de Interds) y la Fecha de Emision del Bono.

3. Fecha de Vencimlento ¥ Pago de Capital

Para cada una de las Series de Bonos de que se trate, el Emisor determinard la Fecha
de Vencimlento, con plazo de pago de capital Igual a mayor a cince (5) afios, mediante
un suplemento al Prospecto Informative con no menas de tres (3) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectlva. Tomando en consideracién lo establecldo en la Ley 122
del 31 de diciembre de 2020 en ningdn momento los Bonos Turisiicos podran ser
emltidos en un periodo inferior a 5 afios, es declr, que el plazo debe ser minimae 5 afios
contados a partlr de la fecha de emisién de la Serie Correspondiente.

El Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de cada Serie se pagara mediante un solo pago
a capltal en su respectiva Fecha de Vencimlento.

4. Tasa, Computo y Pago de Interés

Los Bonos de cada Serle devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision ¥ 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 flja. Los Bonos devengaran una tasa fifa de interés
anual que serd determinada per el Emisor segln sus necesidades y la demanda del
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mercado mediante un suplemento al Prospecto Informative con no menos de tres (3)
Dias Habiles antes de |la Fecha de Oferta Respectiva,

Los Intereses pagaderos con respecto a cada uno de las Bonos seran calculados aplicando
la tasa de interés respectiva al Saldo Insolute del Bono correspondlente, multiplicande
la suma resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés, incluyendo
el primer dia de diche Periodo de Interés pero excluyenda la Fecha de Pago en que
termina dicho Periodo de Interés, dividido entre 360 vy redondeando la cantidad
resultante al centave mas cercana.

Para cada una de las Serles de Bonos de que se trate, la periodicidad del pago de
intereses serd trimestral en las fechas de 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiambre y
31 de diciembre. Fl pago de intereses se hard el (ltimo dia de cada Perlodo de Interés
{cada uno, "Dia de Pago”), v en caso de no ser éste un Dia HAbil, entonces el pago se
hara el primer Dia Habil siguientsa.

Los [ntereses devengados por los Bonos seran pagados en cada Fecha de Pago a quienes
aparezean como Tenedores Registrades en la fecha de registro fijada por el Emisar para
dicha Fecha de Paga,

5. Forma de los Bonos

(a} Bonos Globales

Los Bonos Globales serdn emitidos inicialmente en uno o méas macre titulos o titulos
globales, en forma nominativa y registrada sin cupones a nombre de Central
Latincamericana de Valores, S5.A. ("LatinCleatr”) o cualgquler otra central de valores
debidamente autorizada para operar en la Republica de Panama; Iz cual acreditara en
su slstema Interno el monto de capital que corresponde a cada una de las personas gue
mantlenan cuentas con LatinClear (el “Participante” o en caso de ser mds de uno o todos,
los “Participantes). Dichas cuentas seran designadas Inlclalmente por el Emisor o la
persona que éste designe.

La propledad de derechos bursatiles con respecto a los Bongs Globales serd demostrada
y el traspaso de dicha propiedad serd efectuado Unicamente a través de los registros de
LatinClear (en relacion con los derechos de los Participantes) y los reglstros de los
Participantes {en relacidn con los derechos de personas distintas a los Participantes).
Mientras los Bonos estén representados por uno © mas Bonos Globales, el Tenedor
Reglstrado de cada uno de dichos Bonos Globales serd considerado como el dnico
propietario de diches Bonos en relacion con todos los pagos de acuerdo con los términas
v condiciones de los Bonos. Mientras LatinClear sea al tenador registrado de los Bonos
Glebales, LatinClear serd considerado ] (nico propietario de los Bonos representados
en dichos Bonos Globales v los propietarios de derechos bursdtiles con respecto a los
Bonos Globales no tendrdn derecho a que porcion alguna de los Bonos Globales sea
registrada a nombre suyo, En adicién, ningln propletario de derechos bursdtiles con
respecto a los Bonos Globales tendrd derecho a transferir dichos derechos, salvo de
acuerdo con los reglamentas ¥ procadirmientos de LatinClear,

Un Inversionista podra realizar la compra de Bonos a traves de cualquier casa de valores
gue sea Participantes de LatinClear, la que debera reallzar las compras a favor de su
cliente, a Prival Securities Inc., quien as gl puesto de bolsa v casa de valores designada
Rpara la venta de la presente Emisidn.
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Tode pago de intereses U otros pagos bajo los Bonos Globales se haran a LatinClear
como el Tenedor Registrado de los mlsmos. Sera responsabilidad exclusiva de LatinClear
mantener [os registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los
participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con
respecto @ los Bonos Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros
relacionadas con dichos derechos bursatiles.

LatinClear, al recibir cualguier pago de interesas U otros pagos en relacion con los Bonos
Globales, acreditard las cuentas de los Participantes en proporcldn & sus respectivos
dereches bursatiles con respecte a los Bonos Globales, de acuerdo con sus registros. Los
Participantes, a su vez, acreditardn Inmediatamente [as cuentas de custedia de los
propletarios de derechos bursétiles con respecto a loes Bonos Globales, en proporclén a
sus respectives derachos bursatiles.

Los traspasos entre Particlpantes seran efectuados de acuerdo con los reglamentos y
procedimientos de LatinClear, En vista de gue LatinClear dnicamente puede actuar par
cuenta de los Participantes, quienes a su vez actlan por cuenta de otros intermediarios
o tenedores indirectos, la habllidad de una persona propietarla de derechos bursatiles
con respecto a los Bonos Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades
que no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentaos fislcos que
reprasenten dichos intereses,

LatinClear le ha Informado al Emisor que tomard cualguier acclén permitida a un Tenedor
Registrado, Gnicamente de acuerdo con Instrucciones de uno o mas Particlpantes a favar
de cuya cuenta se hayan acreditade derechos bursétiles con respecto a los Bonos
Globales, y tnlcamente en relacidn con la porcldn del total del capital de los Bonos con
respecto a la cual dicho Partlclpante o dichas Participantes hayan dado instrucciones.

LatinClear le ha informado al Emlsor que s una sociedad andnima constitulda de
acuerdo a las leyes de la Repdblica de Panamd y que cuenta con licencia de central de
custodla, liquidacldn y compensacion de valores emitlda por la Superintendencia del
Mercado de Valores. LatinClear fue creada para mantener valores eén custodia para sus
Participantes y facilitar la compensacién y llquldacion de transacciones de valeres entre
Participantes a través de anotacicnes en cuenta, y asi eliminar la necesidad del
movimlento de certificados fisicos, Los Participantes de LatinClear incluyen casas de
valores, bancos y otras centrales de custedia y pedran incluir otras erganizaciones. Los
servicios indirectos de LatinClear estdn disponibles a terceros como bancos, casas de
valores, flduciarios o cuzlesquiera personas que compensan @ mantienen relaciones de
custodia con un Partlcipante, ya sea directa o indirectamante.

Nada de lo estipulado en este Prospecta Informative y en los términos y condlclones del
Acuerdo con Emiscr celebrada entre LatinClear y el Emisor, obligara a LatinClear y/o a
los Particlpantes o podré interpretarse en el sentide de que LatinClear y/o los
Participantes garantlzan a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores efectivos de
los Bonos, el page de capltal e Intereses correspondientes a los mismos. Todo page que
se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de page de Interases
devengados se hard con el dinero que para estos flnes proporcione el Emisor.

{(b) Bonos Individuales

Los Bonos Individuales podran ser emitldos a favor de cualquier persona que no s@a una
central de valores. En adicién, cualguier tenedor de derechos bursatiles con respecto a
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los Bonos Globales podra solicitar la conversion de dichos en derechos bursitiles en
Bonos Individuales, mediante solicitud ascrita, lo cual necesararmente implica una
solicitud dirigida a LatinClear, con sujecién a sus reglas y procedimientos, presentada a
través de un Participantes, ¥ una solicitud dirigida al Emisor por LatinClear. En todos los
casos, los Bonos Individuales entregados @ cambio de Bonos Globales o derechos
bursatiles con respecto a los Banos Globales serdn registrados en los nombres y emitidos
en las deneminaclones aprobadas conforme a la solicitud de LatinClear. Correran por
cuaenta del tenedor de derechos bursatiles que solicita la emision de Benos Individuales
cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en
relacién con [a emision de dichos Bonos Individuales.

6. Titulo, Transferencia y Canje del Bono

{a) Titulo; Tenedor Registrado

Los derechos bursdtiles con respecte 2 los Bonos Globales estardn limitada a
Parficipantes ¢ a personas gque los Participantes |le reconozean derechos bursatlles con
respecto a los Bonos Globales. La propiedad de derachos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales serd demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado
unlcamente a través de los registros de LatinClear {en relacién con los derechos de los
Participantes) vy los registros de los Participantes {en relacion con los derechos de
personas distintas a los Participantes). Mientras los Bonos estén represantados por uno
o mas Bonos Glabales, al Tenedor Registrade de cada uno de dichos Bonos Glohales serd
considerado como el dnico propletario de dichos Bonos en relacion con todos los pagos
de acuerdo a los términes y condiciones de los Bonos. Mientras LatinClear sea el tenedor
registrado de los Bonos Globales, LatinClear serd considerado &l dnico propletario de los
Bonos representados en dichos Bonos Globales v los propletarios de derechos bursatiles
con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a gque porcion alguna de los Bonos
Globales sea reglstrada a nombre suyo. En adicién, ningln propietario de derechos
bursdtlles con respecto @ ios Bonos Globales tendra derecho a transferir dichos derachos,
salve de acuerde a los reglamentes y procedimientos de LatinClear. Para el caso de los
EBonos Individuales, el Emisor y el Agente de Pago, Raglstro y Transferencia, sin
responsabilidad alguna, podrd conslderar al Tenedor Registrade de un Bono como el
(inico y lagitimo propletarlo, duefio, tenedor v titular de dicho Bono para les propdsitos
de efectuar pagos del mismo y para cualesquiera otros propdsltos, ya sea que dicho
Bono esté o no vencido. En caso de que dos o mas personas estén inscritas en el Reglstro
coma los Tenedaras Reglstrados de un Bono, el Agente de Pago, Registro y Transferencia
y Registro observard las slgulentes reglas: si se utiliza la expresion "y" en el Registro
se entendera que el Bono es una acreencia mancomunada; si se utiliza la expreslén "o"
se entenderd gue el Bono es una acreencia solidaria; y sl no se utlliza alauna de estas
expresiones o se utiliza cualquiera otra que no Indigue clararmente los derechos vy
obligaciones de cada uno de los Tenedores Registrados se entendera gue el Bono es
una acreancla mancomunada, Para dichas aplicaciones de las expresiones “y” ¥ “o" sera
de aplicacién de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 203 del Texto Unico del Decreta
Ley 1 de 19589 ordenado por la Ley 67 de 2011, que a su vez remite a la Lay 42 de 1984,

{b) Transferencia del Bano

Los Bonos son dnicamente transferibles en el registro administradoe por Agente de Pago,
Reqgistro v Transferencia. Cuando un Bono sea entregado al Agente de Pago, Reglstro y
Transferencia para el registro de su transferencia, el Agente de Pago, Registro y
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Transferencla cancelara dicho Bono, expedira y entregara un nueve Bono al endosatarlo
del Bono transferida v anotara dicha transferancia en el Regisire de conformidad y sujeto
a lo establecldo en este Prospects Informative. El nuevo Bono emitido por razon de la
transferencia sera una obligacién vdlida y exigible del Emisor y gozara de los mismos
derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al Agente de
Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia deberd ser
debidamente endosado por el Tenedor Registrade medlante endoso especial en forma
satisfactaria al Agente de Pago, Registro ¥ Transferencla. El Agente de Pago, Registro v
Transferencia se reserva el derecho de solicitar que dicho endoso sea autenticado por
Motario Publico. La anotacidn hecha por el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencla en
el registro completara el proceso de transferencla del Bono. El Agente de Pago, Registro
y Transferencia no aceptara solicitudes de reglstro de transferencla de un Bona en el
Registro dentro de los diez {10} Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Fecha
de Pago o Fecha de Vencimlento,

{c} <Canje por Bono de Diferente Denomlnacién

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pagao, Registro y Transferencia
el canje de un{os) Bono{s) por otros Bonos de menor denominacian o de varios Bonos
por otrafs) Bono(s) de mayor denominacldn. Dicha solicitud serd hecha por el Tenedor
Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago,
Registra ¥ Transferencia, los cuales deberan ser completados y firmadas por el Tenedaor
Reglstrade. La solicitud deberd ser presentada al Agente de Pago, Registro v
Transferancla en sus oflcinas principalas ubicadas en Calle 50 ¥ 71, San Francisco,
Ciudad de Panama, Repiblica de Panama y deberd ademas estar acompafiada por el
Bone o las Benos gque se desean canjear,

7. Agente de Pago, Registro ¥y Transferencia

Mientras existan Bonos expedidos y en croulacion, el Emisor mantendra en todo
momento un Agente de Pago, Reglstro y Transferencla en la Ciudad de Panama,
Repiblica de Panama. El Agente de Pago, Registro y Transferencla estd encargado de
autentlcar y entregar los Bonos, calcular los intereses de cada Bono, sujetos a
aprobacion del Emisor, y efactuar los pagos de intereses en cada Fecha de Pago,
mantenear el Registro de Tenedores, gjecutar los traspasos pertinentes y actuar comao
Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia en la redencldn o en el page de los Bonos a
su venclmlento, al Igual que cualguier otra funcién que corresponda el Agente de Pago,
Registro ¥ Transferancia segln el Prospecto Informativo y el Contrato de Agente de
Pago, Registro y Transferencia. Queda entendldo y convenldo que el Agente de Pago,
Registro ¥ Transferencia no garantiza el pago del capltal o los Intereses de los Bonos,
puasto que efectuara dichos pagos con el producte de los fondos que en tal sentido e
provea el Emlsor.

El Agente de Pago, Registro y Transferencla podrd renunciar a su cargo en cualquier
momento mediante notificacién por escrito al Emisor. Dicha notificacin indlcara la fecha
an que dicha renuncia ha de ser efectiva, la cual no pedra ser menor de sesenta (60)
dias calendarlos contados a partir de la fecha en que la netificacion sea recibida por el
Emisor, & menos que el Emisor acepte una fecha anterlor. Mo obstante lo anterior, la
renuncia del Agente de Pago no sera efectlva hasta que se haya nombrado al nuevo
agante y &l mlsmo haya aceptade dicho cargo.
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El Emisor podrd remover al Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia en los siguientes
casos:

(i} En caso de que el Agente de Faga, Registro v Transferendcia cierre sus oficinas en
la ciudad de Panama ¢ sus auterizaciones para prestar los servicios contratados sean
canceladas o revocadas! o

{ii} En caso de que el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia sea intervenido por
la Superintendencia del Mercadao de Valares; o

{liil  En caso de que el Agente de Pago, Reqgistro ¥ Transferencia sea disuelte o caiga
en Insolvencia, concurso de acreedores o quishra; o

fiv}  En caso de que en la opinidén razonable del Emisar, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia incurra, ¥a sea por accidn u omision, negligencia, dolo o en culpa grave
en el cumplimiento de sus ebligaciones bajo el Contrato de Agencia.

(v} En caso de que El Emisor decida no continuar utllizando les serviclos del Agente
de Pago, Registro v Transferencia v para ello le notifigue de su decision al Agente de
Pago v Registre con 30 dias calendarios de anticipacién.

En caso de remocldn del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisar debera
suscribir un nuavo confrate de agencia substancialmenta en log mismas térrminos vy
condiciones del Contrato de Agencia con una institucion de reconecido prestigio con
oficinas en |la Ciudad de Panama.

8. Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en una Fecha de Pago
de conformidad con los Bonos sera pagada a la persona que sea el Tenedor Registrado
seqlin el Reglstro en la fecha de determinacién fijada por el Emisor en relacién con el
pago gue se hard en dicha Fecha de Pago,.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono Individual serd
pagada por el Agente de Pago, Registro y Transferencia en nombre del Tenedor
Ragistrado, en |as oficinas dal Agente de Pago, Raglstro y Transferencla designadas para
dicho propcsito, a opcidn del Tenedor Reglstrada, (i) medlante cheque emltido a Favor
del Tenedor Registrado, o {ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor Registrado con
el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia.

Toda surna pagadera por el Emlsor al Tenador Registrade de un Bono Global serd pagada
por 2] Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia a nombre del Tenedor Registrado,
poniendo a disposicion de la central de valores fondos suficientes para hacer dicho page
de conformidad con las raglas ¥ procedimientos de dicha central de valores. En el caso
de Bonos Globales, LatinClear se compromete a acreditar dichos pagos de capital e
interesas a |as cuentas de los correspondientes Partlelpantes, una vez que reclha los
fondos del| Agente de Pago, Registro vy Transferencia, El Tenedor Registrado de un Bono
Global serd el Unico con derecho a recibir pagos de intereses con respecto & dicho Bang
Global. Cada una de las personas gue en los registros de LatinClear sea el propietario de
derachos bursétiles con respacto a los Bonos Globales, deberd recurrlr Unlcamente a
LatinClear por su porcion de cada pago reallzado por el Banco a LatinClear como Tenadar
Reqgistrado de un Bone Glokal. A menos que |a ley establezca otra cosa, ninguna persona
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gue no sea el Tenador Reglstrado de un Bono Global tendrd derecho a recurrlr contra &l
Banca en relacion a cualguler page adeudado bajo diche Bono Global,

Mo es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacién al mismo. Todos los
pagos que haga el Emisor en relacién con los Bonos seran hachos en Délares.

Todas |las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos yva sean de capital,
intereses, mentos adicionales, gastos o cualquler otro tlpo, seran pagadas en su
totalldad, libres ¥ sin deduccienes, salve por impuestes seqln se contempla en este
Prospacta.

El Tenedor Registrado tlane la obllgaclén de notificar al Agente de Pago, Registro vy
Transferencia, por escrito, cuante antes, la forma de pago escogida, su direccion postal
y el mirmero de cuenta bancaria a la que se haran los pagos de ser este el case, asi comoe
la de cualquier camblo de estas instrucciones. El Agente de Pago, Reglstro y
Transferencia no tendrd ablligaclén nl de recibir ni de actuar en base a notificaclonas
dadas por el Tenedor Registrade con menos de quince {15) Dias Habiles antes de
cualguler Fecha de Pago o Fecha de Vencimiento, En ausencla de notificacidn al respecto
el Agente de Paqo, Registro y Transferencia escogerd la forma de pago. En caso de que
el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante envio de chegue por correp, &l
Agente de Pago, Registro v Transferencla no serd responsable por la peérdida, hurto,
destruccldn o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes menclonado cheque vy
dicho rlesgo serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabllidad del Agente de
Pago, Registro y Transferencla se limltarad a enviar dicho cheque per correo certlflcade
al Tenedar Registrado a fa direccidn inscrita en el Reglstro, entendiéndose que para todos
los efectos legales el page de intereses ha sido hecho y recibide satisfacteriamente por
el Tenedor Reqlstrade en la facha de franqueo del sochre que contenga diche cheque
segln el recibo expedldo al Agente de Pago, Registro y Transferencia por la oflcina de
correo. En case de pérdida, hurte, destrucclén o falte de entrega del cheque, [a
cancelacldn y reposicion del cheque se regira por las teyes de la Republica de Panama y
las practicas del Agente de Pago, Registro y Transferencia y cualesquiera costos y cargos
relacionados con dlcha reposlcidn correran por cuenta del Tenedor Registrado. En caso
de gue el Tenedor Registrado escoja Iz forma de page mediante crédite a su cuenta en
el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia, dicho pago serd acreditado por el Agente
de Paga, Reglstro ¥ Transferencia a la cuenta que conste inscrita en el Reglstro en cada
Fecha de Pago sin costo al Tenedor Registrado.

L: Dineros No Reclamados

Las sumas de capital & intereses adeudadas por el Emlsor no reclamadas por los
Tenedores Registrados de los Bonos Individuales, que sean debldamente retenldas por
el Emiscr, de confarmidad con los términas ¥ condiciones de este Prospecto Informativo
v los Bonoes, la ley u orden judicial o de autoridad competente, no devengaran intereses
con posterloridad a su fecha de page (en el caso de Intereses y capital) o vencimiento
(en el caso de capital). Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicién del
Agente de Pagg, Reglstro y Transferencia por el Emisor para cubrir los pagos de capital
¢ iniereses de |os Bonos que no sea reclamada por los Tenedores Registrados de los
Bonos Individuales dentro de un periodo de doce {(12) mases siguientes a su vencimiento
serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y Transferencla al Emiser y cualquier
requerimiento de pago por parte del Tenedor Registrado de un Bono Indlvidual deberd
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ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el Agente de Pago, Reaistro y
Transferencia responsabilidad ulterior alguna.

10. Retenclén por Impuestos

El Emisor retendré y descontars de todo pago que deba hacer con relacién a los Banos,
todos los Impuestos que se causen respecto de dichos pagaos, ya sea por razon de leyes
o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por razon de cambios en ia
interpretacion de las mismas. Cualquier suma asi retenida serd pagada por el Emlsar
conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondlenteas.

11. Redenclon Anticlpada

El Emisar no podrd redimir anticipadamente los Bonos, parclalmente o totalmente, de
cada una de las Series ¢ la totalidad de las mismas.

12. Prelacion de los Bonos

Los Bonos constituiran una obligacién directa v no subordinada por el Emisor. El Emisor
acuerda hacer lo necesario para que sus abligaciones de pago derivadas de los Bonos
tengan, en todo momento, un estatus por lo menos parl passu respecto de sus otras
obligaciones de pagos, presentes vy futuras, excepto por aquellas obligacianes que por
Ley tengan prelacién.

13. Compromisos del Emisor

{a) Declaraciones:

1. El Emisor es una sociedad debidaments organizada y existente de acuerdo con
las leyes de la Repabllca de Panama, con plena capacidad legal para suscribir
toda la documentacion que se requiera en relacian con el registro v colocacion de
los Bongs,

2. El Emisor es una empresa turistica registrada ante la Autaridad de Turlsmo de
Panama.

3. Toda la documentacion requerida en relacidn can la Emision, registro ¥ colocacian
de los Bonos ha side debidamente auvtorizada por el Emisor ¥ constituye una
obligacion legal, valida y exigible al Ermisar.

4. Toda la documentaclén relacionada a la Emisidn, registro v colocacién de los
Bonos no vicla o contradice ninguna ley o regulacion de la Repiblica de Panama
¥ no infringe, viala o contradice el Pacto Sacial, resoluciones corparativas vigentes
o ningun contrato del cual el Emisor es parke.

5. Toda la documentacién e informacion suministrada por el Emisor al Agente de
Pago, Registro y Transferencia es cierta y verdadera ¥ no se han realizado
declaraciones falsas sohre hechos de importancia relacionados al Emisor ni
suministrando informacién falsa relacionada a la situacldn financiera del Emlsaor.

6. No existe lltlgle o procedimiento arbitral pendiente contra el Emiser o contra
cualesquiera de sus actives, ¢ 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 afectar la condicidn financiera del Emisor.
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7.

8.

9.

El Emisor se encuentra al earrlente en el cumplimiento de todas sus obligaciones
comerciales ¥ no 25 parte en proceso algunc de quiebra, concurse de acreedores,
daclén en pago, iiquidacién, quita y espera, renegociacidn v prérroga de sus
ohligacicnes u otro proceso analogo,

Los estados financieros auditados del Emisor fueron preparados por auditores
externos de reconocimiento Internacional y de acuerdo a las MNormas
Internaclonales de Informacién Financleras {NIIF} emitidas por el Conselo de
NMormas Internaclonales de Contabilidad, conslstentemente aplicadas, vy
presentan junte con sus notas complementarias una visidn correcta de la posicion
financiera v de los resultados de las operaciones del Emisor durante |os periodos
gue cubren, ¥ no exisien pasivos corrlentes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos,

El Emisor no ha incurtido en ninguno de los Eventos de Incumplimiento con
respecto a acuerdo o contrate alguno del cual sea parte o que invelucre sus
activas o pasivos, que pudiese afectar materlalments su negocio o su position
financiera.

10. El Emiscr se encuentra @ paz ¥ salvo con el Tesoro Nacional y al corrlente en el

cumplimlente de todas sus obligaciones fiscales. No existen confroversias fiscales
o auditados, exdmenes o alcances u ofros procedimlentos similares pendiantes
que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su
posicién financiera.

11.No existe un cambio material adverso que pueda afectar al Emisor, ya sea an (i)

(b)

el negacio o {11} en la condicién financiera (iii) en los resultades de operaciones o
{iv) en las perspectivas futuras de negocios,

Obligaciones de Hacer:

Salvo que la Mayorfa de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva autorlce
expresamente y por escrifo lo contrarlo y exceptuando cualquler acaplte relacionadao al
cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores,
las cuales son de obligatorio cumplimiente mientras los Bonos estén debldamente
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer
la slguiente:

1.

Surnlnistrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa da Valores
de Panamd, 5.A. y al Agente de Pago, Reglstro ¥ Transferencia a mas tardar tres
{3) meses después del clerre de cada afio fiscal los estados financieros del Emisor
correspondientes a dicho perlodo, debidamente auditades per una firma de
auditores independiente. Dichos estados financieros deberan ser confecclonados
en base a las Normas Internaciones de Contabllidad, de acuerda a lo dispuesto
en el Acuerdo 2-2000 en concordancia con el Acuerdo 8-2000 de Iz
Superintendencia del Mercado de Valores.

Sumlinlstrar a la Superintendencla del Mercado de Valores, a |z Bolsa de Yaloras
de Panami, S.A. y al Agente de Pago, Reglstro y Transferencia a mas tardar dos
{2) meses después del clerre de cada trimestre, los aestados financieros interinos
trimestrales del Emisor correspandientes a diche periodo. Dichos estados
financleros deberan ser confecclonados en base a las Normas Internaciones de
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Contabilidad, de acuerdo a lo dispuesto en el Acuerdo 2-2000 en concordancia
can el Acuerdo 8-2000 de la Superintendencia del Mercado de Valares.

3. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. v al Agente de Pago, Registro y Transferencla los informes de
actualizacion trimestrales y anuales (IN-T, IN-A, respectivamente), @ los cuales
se acompafian los estades financleros correspondientes, segun se establece en el
Acuerde 18-2000 de la Superintendencia del Mercado de Valores y sus
respectivas modificaciones, 1o que contempla su divulgacldn a los Tenedores
Registrados, a través de los medios listados en &l referldo Acuerdo,

4. Remitir los Formularlos por el Sistema Electrénico para la Remision de
Informaclén (SERI) v la entrega de los Informes de Actualizacidon Trimestrales y
Anuales, asi como [os Hechas de Importancia v los Suplementos al Prospecto
Informativo y las demas obligaclones establecldas en el Acuerdo No, 82018 del
19 de diciembre de 2018.

5. Cumplir con todas las leyes v decretos vigentes en la Republica de Panama, que
Incidan directa o indirectamente en el curso normal de sus negoclos.

G, Pagar todos los impuestos, tasas y contrlbuciones, de acuerdo con lo que
establecen las leyes de la Replblica de Panama.

7. Manegjar adecuadamente sus negocios y mantener en vigencia todas las lieenclas
¥ parmisos de los cuales el Emisor es titular v gue sean materiales para 2l manejo
de sus negaocios.

8. Mantener sus compromises con terceros al dia, incluyendo, pero no limitade a
cualguler abligacldn bancaria.

9. Manejar todas las transacciones con compafias afilladas v compafiias
relacionadas en términos de mercade, justos ¥ razonables,

10. Proporclonar al Agente de Pago, Registro v Transferencia, a mas tardar tres {3}
meses después del cierre de cada trimesire, una certificacidn dal cumplimiento
de todas las condiciones contenidas en el presente Prospects Informativo.

11. Praparcionar al Agente de Page, Registro v Transferencia reportes en cuanto a:
{i} La ocurrencla de un Evento de Incumplimiento dentro de los tres (3) dias
héblles siguientes a la ccurrencia del mismo; (i} Informes sobre cualquier accidn
o procedimiento que este siendo adelantande ante jusces, tribunales, entidades,
gubernamentales o tribunal de arbltramento gue superen los cinco millones de
Dolares {US$5,000,000) meneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérlea, dentro de ios veinte (20) dias calendarios siguientes a la fecha en gue
hayz sido notificado de tal accién ¢ procedimiante, v {11} Infarmacion material
relativa a su situacion fiscal y al cumplimlente de sus obllgaciones tributarias.

12, Utilizar los fondos de la Emisidén exclusivamente para los fines indicados en el
Prospecta Infarmativo,

13, Efectuar los aportes de capital requeridos para culminar &l dESarmIIn del proyecto
turistico THE GARDENS y BEACH CLUB.
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14, Ffectuar puntualmente los pagos de capital, intereses, comislones y cualquier

otra monto adeudada.

15. Mantener sus libros de reglstros de acuerdo con prindipius contablas

generalmente aceptados en Panama.

16.Suministrar cualquler Informacion que el Agente de Pago, Registro ¥y

Transferencia razenablemente regulera para seguir [a condicion y desempefio del
Ermnilsor.

17. Mantener vigente su existencia legal.

18. Mantener vigente su registro como una empresa turistica registrada ante la

Autoridad de Turismo de Papama.

19, Motificar por escrite a la Superintendencia de! Mercado de Valores v a la Bolsa de

Walares de Panama, S.A., sobre la ocurrencia de cualguier hecho de importancia
o de cualquier evento o situaclon que pueda afectar el cumplimiento de sus
obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga cenocimiento del hecho.

20. Cumplir con las disposiciones del Decreto Ley No. 1 de 8 de julle de 1999, tal

(c)

como ha quedado modiflcado ¥ ordenado como Texto Unico por la Asamblea
Nacional, asi como los acuerdos y reglamentos debidamente adoptados por la
Superintendencla del Mercade de Valores, y con todas las leyes, decretos,
reglamentas, ragulaclones y normas legales de cualquiera naturaleza de la
Replblica de Panama, que le sean aplicables.

Obligaciones de No Hacer:

Salvo que la Mayorla de los Tenedores Registrados de las Serles respectiva autorice
expresamente ¥ por escrito lo contrario ¥ exceptuande cualquier acapite relaclonado al
cumplimlents de normas establecidas por la Superintendencia del Mercado de Valores,
las cuales son de obligatorio cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente
registrados en |a Superintendencia del Mercade de Valores, &l Emlsor se obliga a no
hacer lo siguiente:

1.
2.
3.

4,
14,

Madificar la naturaleza o el gire @sual de sus negocios.
Realizar camblas materiales en las politicas y procedimlantos de contabilidad.

Materialmente alterar su existencia sln el previo consentimiento de la Mayorfa de
los Tenedores Registrados de la Serie.

Disolverse o solleltar la liguidacién valuntaria,

Eventos de Incumplimiento

Los siguientes eventos constitulrdn Eventos de Incumplimiento:

1.

Si el Emiser incumple su abllgaclén de pagar capital e intereses vencidos vy
exlglbles a cualquiera de los Tenedores Reglstrados, en cualguier Fecha de Pago.
En caso que suceda algin Evento de Incumplimiento del Emlsor bajo esta causal,
el Emisor tendra quince (15) dias calendarios, contados a partlr de la fecha en
que se debid realizar el pago, para remediar y subsanar el Evento de
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Incumplimiente, ¥ realizar el pago correspondlente de capital o intereses
derivados de los Bonos.

2. 5iel Emisor Incurnpliere las Obligaciones de Hacer, las Obligaciones de No Hacer,
o cualquiera otra obligacién o condicién estipulada bajo cualquiera de los demds
documentos de la Emision y dicho incumplimlento no sea remediado dentro del
Perfodo de Cura.

3. 5i el Emisor Incumple con alguna representacidn o garantia contenlda bajo
cualquiera de los Documentos de la Emisién y no es remedlado dentro del Periodo
de Cura.

4. Si el Emisor incurrlera en algln evento de incumplimiento bajo otro contrato de
crédita bajo un monto superior a cinco millones de Délares {US$5,000,000)
moneda legal de los Estadoes Unidos de América, que tuviera camo consecuencia
que la deuda fuese declarada como de plazoe vencdo o se aceleren las
obligaciones de pago contraidas por el Emisor hajo dicho contrato {"Cross
Default™).

5. 5i se decreta la quiebra o insalvencia del Emisar.

6. 5i el Emisor faltase al cumplimlento o pago de una sentencia final v definitiva u
otras 6rdenes judiciales que de que fuesen sujeto, ya tomadas en forma individual
o canjunta, superlor a los cinco millones de Doélares (US$5,000,000) moneada legal
de los Estados Unidos de América.

7. 5i se decreta o ejecuta un embarge o procedimiento similar sobre cualquiera de
las actives del Emisor por un monto igual o superior a cinco millones de Ddlares
{U5$5,000,000), v dicho proceso no es afianzado dentro del Periodo de Cura a
partir de la fecha de dicho embargo o procedimianta.

8. 5i el Emisor vicla alguna dispasicidon legal vigente de la Repdblica de Panama
siempre ¥ cuando afecta la capacldad del Emisor para cumplir con las obligaciones
detalladas en el presente Prospecto Informativo.

En caso de que ung o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen v no
hubiesen sido subsanados dentro del Pericde de Cura o del plazo estipulade en caso de
aquellos que tengan plazo de subsanaclon, el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia,
cuandeo la Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva se lo sollelten,
podrd (I} expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado, en nombre v
representacion de los Tenedores Registrados de los Bonos de la Serie respectiva, la cual
sera comunicada al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia del
Mercado de Valores v a la Balsa de Valores de Panama, sin necesidad de cumplir con
ningdn otro acto, notificacion o requisito, todos los Bonos de la Serle respectiva de la
Emision se constituirdn automadaticamente en obligaciones de plazo vencido,

En caso de incumplimiento por parte del Emisor, el Agente de Page, Registro y
Transferencia serd la persona encargada de recopilar las aceptacienes ¢ no de los
Tenedores Registrados de los Bonos de las Series, El Periodo de Cura sera de cuarenta
¥ clnco (45} dias calendarios pare aquellos Eventos de Incumplimlento que no tengan
un plaze de subsanacion definida.

32



15. Enmiendas y Cambios

Toda la documentacion que ampara los Bonos, incluyendo estos términos ¥ condiclones,
podrd ser corregida o enmendada por el Emlsor sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos con el propodsito dnlco de remediar ambigledades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en [a documentacidn. Esta clase de cambios
no podrd en ningln case afectar adversamente les intereses de los Tenedores
Registrados de los Bonos. Copia de la documentacién que ampare cualquier reforma,
correccidn o enmlenda sera suminisirada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposlcldn de los
interacados.

En el caso gue el Emisor solicite moedificar los términos ¥ condiciones de cualquiera de
las Series vy de su respectiva documentacién, raquerird el voto faverable de la Mayoria
de los Tenedores Registrados de la Serie respectiva. Las modificaciones de la Tasa de
Interds y Fecha de Vencimiento de cualquiera de las Series, requeriran de la aprobacion
de la Super Mayoria de los Tenedores Registrados de la Serle raspecliva. Las
modificaciones relaclonadas a la Garantia requerlran la aprobacién de la Mayoria de los
Tenedores Registrados de la Serie respectiva,

En el caso de una madificacién a los términos y condiclones de los Bonos se debera
cumplir con las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el
Acuerdo No, 4-2003 del 11 de abril de 2003, modlificado por el Acuerdo 3-2008, el cual
ragula el precedimiente para la presentacion de solicifudes de registro de modificacloneas
a términos ¥ condiciones de valares registrados en la Superintendencla del Mercado de
Valores o el que asté vigente en ese momento.

Para aquellos casas, que no representen una modlficacion a los térmings y condiclones
de los Bonos, pero que requlera la aprobacidn previa de los Tenedores Registrados, dicha
aprobaclén o consentimiento se obtendrd de las siguientes maneras:

» Mediante el envio de una nota, va sea medlante notificacién escrita o correo
electrénico, a cada uno de los Tenedores Registrados, a la direccién que aparezca
en el Registro, solicitando de cada Tenedor Registrado su aprobacion ¢ no sobre
el terna a discutir, dicha nota deberd contener el plazo que tendrd el Tenedar
Registrado para envlar su respuesta al requerimilento, dicho plazo no podra ser,
en ningain momento Inferior a cinco {5) Dfas Héblles, contados a partir del envio
de |la correspondiente sollcltud; o

» Fl Agente de Pago, Registro y Transferencia y/o la Mayoria de [os Tenedores
Registrados, podrdn solicitar la celebracldon de una reunion, para tomar las
declsiones que correspondan, para lo cual se deberd seguir el siguiente
procedimiento: a) La convocatorla para una reunién de Tenedores Registrados
deberd envlarla el Agente de Pago, Reglstro y Transferencia con ha menos de
siete (7) Dias Habiles de anticipacion a la fecha de la reunion, mediante el ehvio
de una nota, ya sea meadlante notificacion escrita o correo electrdnico, a cada uno
de los Tenedores Registrados, a la direccién que aparezca en el Registro; b) En
la primera convecatoria de toda reunldén de Tenedores Registrades de la Serie
respectiva, constitulrd quérum la presencia de una Mayeria de los Tenedores
Registrados de la Serie respectiva. En la segunda convocatoria, el qudrum se
constituira con e numera de los Tenedores Reglstradeos que se encuentren
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presentes o representadas; ¢} las dacisiones en dichas reuniones se tomaran
confarme a lo estableclds en el presente documenteo respecto a las decisiones
gue pueden ser tomadas por una Mayoria de los Tenedores Registrados de a
Serie respectiva y aquellas que deberan ser tomados por una Saper Mayoria de
los Tenedaores Registrados de la Serle respactiva.

16. Mutilacién, Destrucclén, Pérditda o Hurto de un Bono

En agquelles casos que un Tenedeor Reglstrade tenga un Bono Individual, ¥ el misma Bono
se deteriore o mutlle, el Tenedor Registrado de diche Bono podrd solicitar al Emisar, a
traves del Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia, la expedicidn de un nueve Bono.
Esta sollcitud se deberd hacer por escrito y a la misma se deberd acompafiar por el Bono
deteriorado o mutilada. Para la reposicion de un Bono en caso que haya sido hurtado o
que se haya perdido o destruido, se seguira el respective procedimiento judicial. No
obstante, &l Emlsor podrd reponer el Bong, sin la necesidad del menclonado
proced|miento judicial, cuando considere a su juicio, gue &5 razonablemente cierto por
los sustentos y explicaciones presentadas que haya ocurride tal hurto, perdida o
destruccion. Queda entendido que come condlelén previa para |a reposicidén del Bono sin
que se haya recurrlda al procedimlento judicial, el interesado debera proveer todas
acuellas garantizs, informaciones, prushas u otros requisitos gue &l Emisar y el Agente
de Pago, Registro y Transferencia exijan a su sola discreclén en cada caso. Cualesguiera
costos y cargos relacionados con dicha reposicién correrdn por cuenta del Tenedor
Fegistrado.

17. Restricciones de la Emision

La Emisidn no estd limitada en cuants a un nimero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenancla o derechos preferentes que puedan menoscabar su liquidez.

1B. Notlificaciones

{a} Notlflcaclones al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Cualquier notificacion o comunicacién de los Tenedores Reglstrados al Emisor, al Agente
de Pago se considerard debida y efectlvamente dada si dicha notificacidon es dada por
escrite y {I) entregada personalmente, o {ii) enviada por servicio de couriar prepagadas,
a la direccidn que se detalla a continuacion:

Al Emisor:

PLAYA ESCONDIDA BEACH FRONT, S.A.
Calle 56 Este, Paitilla, EdIficio Arlzona,

San Francisco, Ciudad de Panama
Apartado 0831-01833

Fanama, Replblica de Panama

Atenclon: Alfredo Aleman Miranda
Teléfona: +507 207-B8A8A

Al Agente de Pago, Registro v Transferencias

PRIVAL BANK, 5.A.
Calle 50 v Calle 71,
EdIficio Prival
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San Francisce, Ciudad de Panama

Apartado 0832-00356

Panamd, Repibllca de Panama

Atenclon: Agente de Pago, Registro ¥y Transferencia
Teléfono: +507 303-1900

El Emlsor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia podrdn varlar sus respectivas
direcciones antes indlcadas medlante notificacion a los Tenedores Reglstrados.

Las notificaciones enviadas por courier se entenderan otorgadas cuande sean recibldas.
{b) Notlficacionas a los Tenedores Registrados

Cualquier notificacién o comunlcacidn del Emisor o del Agente de Pago al Tenedor
Registrado de un Bono debera hacerse por escrito (i) mediante entrega personal, (il)
medlante envio por correo certificado, porie pagado, a la dltima direccién del Tenedor
Registrado que aparezca en los registros del Agente de Pago, o {IIl) medlante publicacion
en un diario matuking de amplla clreulacion en la ciudad de Panamd, a opclén de la
persona que envia la notificacion o comunleacidn.

Todas las notiflcaciones gue envien el Custodio o la Central de Valores al Tenedor
Reqistrado de un Bono seran enviadas de conformidad con las reglas ¥y procedimienios
de dicho Custodio o Central de Valores; v en ausencia de dichas reglas o proced|miantos,
de conformidad con lo establecide en el parrafo anterior.

Si ta notlficacién o comunicacién es asi enviada se conslderard deblda y efectivamente
dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea o no recibida
por el Teneder Registradao, en el primer caso, vy en el segundo caso en la fecha de la
publicaclén en dicho diarie.

19, Ley Aplicable

Los Bonos se reglrdn y sus términos y condiciones serén [nterpretados de conformidad
con las leyes de Panama v a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del
Mercade de Valores de Panama relatlvos a esta materia.

B. Plan de Distribucion de los Bonos

Los Bonos seran colocados en el mercade primario a través de la Bolsa de Valores de
Panama, 5.A. Para efectos de la colocacion de los Bonos a través de la Beolsa de Yalores
de Fanama, 5.A., el Emisor ha contratada los servicios de Prival Securitles Inc., empresa
con licencia de Casa de Valores y propietaria de un puesto de bolsa debidamente
reglstrado en la Bolsa de Valores de Panamé, 5.A., mlembro de LatinClear ¥ gue cuenta
con Corredores de Valores debidamente autorizados por la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panamé medlante la Resolucidn CNY Na, 119-10 de 16 de abrll de 2010,
para llevar a cabo la negociacién de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panamd,
S.A. La colocacidn se hard mediante el mejor esfuerza, tal como se estipula en el contrato
de corretaje.

Las comlslones gue se generen por la negoclacldn de los Bonos de las Series se pagaran
en efectlvo y contra venta neta liguidada. El Emlisor se reserva €l derecho de aumentar
el monto de la comislén a pagar por la distribucién y negociacldn de los valores.
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Serd responsabilidad del Emjsor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por ta
Superintendencia del Mercado de Valeres como por la Bolsa de YValores de Panama, S.A.,
referentes al registro, supervisidn y negociacidn primaria de los Bongs.

El Emisor podra distribuir los Bonos entre inverslonistas individuales e institucicnales en
general. Por tanto, los Bonos objeto de la presente Emisién no seréan ofrecidos
Unlcarmente a inversionistas que presenten un perfil especifico ¥ podran ser adqulridos
por todo aguel que desee realizar una inversion en dichos valores, slempre ¥ cuando
exista disponibilidad en el mercado. Los Bonos no seran ofrecidos simultdneamente en
los mercados de dos 0 mas palses y un tramo no ha sido o esta siende reservade para
algunos de estos. Ninguna porcion de |la Emisidn ha sido reservada para ser utilizada
como instrumento de pago en relacidn con la adquisicion de activos o el pago de
servicios; ni con respecto a ofertas, ventas o transacclones en colocacion privada o
dirigidas solamente a inverslonistas Instlitucionales o inversionistas especificos.

Los Bonos no mantiene limitankes en cuanto a nimero de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia o derechos preferentes que puedan menascabar la liguldez de
los valeres. Los accionistas, sociedades afilladas o controladoras no podran subscribir
toda o parte de ia oferta de los Bonos de las Series en base a lo estipulado en la Ley 122
del 31 de diclembra de 2019,

C. Mercados

La ofarta pdblica de los Bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado de
VYalores de la Republica de Panama y su venta autorizada mediante Resolucién SMV No.
125-21 de 5 de abril de 2021. Esta autorizacidn no implica que la Superintendencia del
Mercado de Valores recomiende la Inversién en tales valores ni representa opinion
favorable o desfavorable sobre las perspectivas del negacio. La Superintendencia del
Mercade de Valores no 'sera respansable por la veracidad de la informacion presentada
en este Prospecto Informative o de las declaraciones contenidas en las salicitudes de
registro,

Los Bonos han side listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A,
y seran colocados mediante oferta pldblica primarla en dicha bolsa de valores, Fl listado
¥ negociacion de estos valores ha sldo autorizado por la Bolsa de Valores de Panama,
5.A. Esta autorizacion no implica su recomendacion u opinidn alguna sobre dichos
valores o el Emisor,

D. Gastos de la Emisidon

Asumiendo que la colocacion de |z totalidad del mante de los Banos &l Emiser incurriria
en los siguientes gastos de la emision:

Enuss | Precio al Pablico Comisiones y Gasto Ng :
Por unidad 3,000.00 o B35 2,917.64
Tatal 20,874,000.00 573,053.61 20,300,946.39
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El desglose de dichos gastos es el siguiente:

En UUS$

Comisiones

Comisidn de Estructuracldn + ITBMS l.;lnica 223,351.80
Comlsldn de Colocacién + ITBMS Unlca 233,351.80
Gastos Legales + ITEMS Unica 26,750.00
Gastos Agente de Pago + ITBMS Anveal 26, 750,00
Gastos Fiduriarios + ITMS Anual 26,750.00
Calificadora de Rating + ITBMS Anual 16,050.00
Bolsa de Valores de Panama .,

Tarlfa de Negoclacldn Unlca 20,831.61
Tarifa de Inscripelén Unica 350.00
Trémite de Registro Unlca 150.00
Renovacion Anual 75.00

Cantral Latlhoamericana de Valores

Registro Emision + ITBMS Unica 1,070.00

Mantenimiento + ITBMS Anual 267.50

Superintendencla del Mercade de Valores )

Tarlfa de Registro ante la SMY por Oferta Pabllca UInica 4,174,830

Tarifa de Supervision Anual 3.131.10
573,053.61

E. Uso de [os Fondos Racaudados

Los fondos producto de la colocacidn de los Bonos serdn utllizados para financiar la
canstruccidn, desarrollo y puasta en marcha del nuevo proyecto turistico denominado
THE GARDENS y BEACH CLUB, en Playa Caracol, ubicado en Punta Chame, Corregimiento
y Distrito de Chame, Provinciz de Panamd Oeste, Inscrito en el Registro Nacional de
Turisme (RNT) segln consta mediante Certificacion No, 0003 emltida el 11 de enero de
2021 por la Autoridad de Turlsmo de Panamd. El uso de fondos de desglosard de la
siguiente manera:

La Inversidn total, asciende a %$20,874,756. Los componentes de la inversian se
concentran &n un 46.6% an los costos de [a construccian, un 14.8% en la Infraestructura,
10.9% en el valar del terreno y el restante 27.7% en el mobiliario, el club facilities,
reservas financieras y los gastos preoperatlvos. De igual manera, el Emisor con los
fondos de la presente Emision podra fondear las cuentas flduclarlas para cumplir con las
obligacicnes del proyecto turistico THE GARDENS y BEACH CLUB y de [a presente
Emision,

El Emisor obtendra, después de descontar gastos y comlislones de la presente Emision,
el manto neta de US$20,300,946,39,

Vale mencionar que el Emisor es una empresa turistica que pudiera verse afectada tanto
por situaciones de fuerza mayor comao desastres naturales ¢ pandemias, como por otros
atrasos v eventualidades las cuales pudieran causar variaclones en el use de fendos.
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F. Impacto de la Emislén

De darse la colocacién de la totalidad de los Bonos, el efecte de la Emisian en la
capitallzacién de la empresa, utilizando o5 estados financieres interinos del 30 de
septiembre de 2020 como base de analisis, seria el siguiente:

O TP S

%{§§< D
spids de da

. Anfesdels i Desp
PASIVOS Y PATRIMONIO | Emisién .. ET'%lﬁ"f i

Pasivos cortienfes

Cuentas por pagar 1,887,2&a7 1,887,267
Depasltos de cllentes 28,768,854 28,768,654
Prestaciones laborales 7,313 7,318
Total de pasivos corrientes 30,663,439 30,663,439
Pasivos no corrientes

Reservas laborales 41,003 41,003
Cuentas por pagar relacionadas 1,871,080 1,871,060
Cuentas por pagar acclonlstas 2,455,139 2,455,139
Fréstamo por pagar 14,686,280 14,686,320
Bonos por pagar - 6,958,000
Total de pasivos no corrlentes 19,053,582 26,011,582
Total de pasivos 48,717,021 56,675,021
Patrimonio

{apital pagado 82,000 82,000
Superdvit acumulada {63,118) {63,11E]
Superavit por revaluacitn 33,185,674 38,185,674
Impuesto complementario (17.B02) {17,802)
Total de patrimonio 38,186,754 32,186,754
Total de pasivos y patrimonlo 87,803,775 94,861,775

Antes de la emisidn la relacidn entre pasive y capltal pagado se ubled en 606.31x en
base a las cifras intarinas del 20 de septiembre de 2020. Con posterioridad a la Emisidn,
la relacién entra pasive y capital pagado sera de 691,16x en base a las cifras interinas
del 30 de septiembre de 2020,

G. Garantias

Los Bonos estaran garantizados por un Fideicomiso Irrevocable de Garantia {en adelante
el "Fideicomiso" o el "Fidecomiso de Garantia"). La Escritura Publica por la cual se
protocolice el Contrate de Fideicomiso Irrevocable de Garantia deberd quedar
debidamente Inscrita en el Registro Pablico de Panama, a favor del Fideicomiso en
benaficlo de los Tenedoras Registrados de los Bonos de la presente Emision en un
periodo no mayor de clento velnte (120) dias calendarios contados a partir del dia hakil
siguiente a |a fecha de notificacidn de la resolucién expedida por |2 Superintendencia del
Mercado de Valores mediante la cual se autorice &l registro de la Emislén. El Fldelcomisa
de Garantia Onicamente garantizard la presente Emision y el mismo contendrd los

siguientes términos v condiciones que se describen a continuacién:
1. Objetivo y Beneflclarlios

Comao garantia de la presente Emisldn, se constitulrd un Fideicomiso de Garantia de
acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de 5 de enerp de 1984, medificada
mediantz la Ley No. 21 de 10 da mayo de 2017, de la Pepiblica de Fanamd, para
garantizar Gnicamente a los Tenedoras Reglstrados de los Bonos, en su calidad de
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beneficiarios, el pago de las surmas que, an concepto de capital, intergses, Interesas
maratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar el Emisar,
segun los términos y candiciones de los Banos.

2. Domicilio del Fideicomiso

El domicilio del fideicomIso estard ublcado en sus oficinas principales ubicadas en Calle
50 y Calle 71, San Francisco, Ciudad de Panama, Replblica de Panama.

3. Fiduciario

El Fiduciario del Fideicomlsa de Garantia es Prival Trust, 5.A., Socledad organizada bajo
las leyes de Panama debldamente Inscrita en la Seccién de Micropeliculas (Mercantil} del
Registra Plblico a la Ficha 726731, Documente 1923782, titular de una Licencia
Fiduciaria otorgada por la Superintendancia de Bancos mediante Resclucion FID No.0D1-
2011, expedida el dia 18 de febrero del afic 2011, con domicilic en Calle 50 y Calle 71,
San Francisco, Teléfono, +507 303-1900, Fax. +507 303-1939, Apartado Postal 0832-
00396, Cludad de Panama, Republica de Panama.

El Flduciaric no tiene vinculo ni relacion comerclal con el Fideicomitente v se dedlca
exclusivamente al negocio fiduciario, A la fecha del presente documenta, el Fiduciario no
ha sida sbjete de ningln tipo de sancidn por parte de su ente supervisor.

Fl Fiduclario es subsidlaria 100% de Prival Bank, 5.A. A la fecha del presente Prospecto,
el Emlsor rno tlene obligaciones pendientes con el Flduclario, ni con su persona
controladora. Igualmente, el Fiduciario ni su persena controladora es tenedor de valores
del Emisor ni sera tenedor de los Bonos.

Las personas de contacte para cualquier tema relacionade con el Fldelcomise son Leticia
Oberto {loberto@prival.com) e Ingrid Chang (ichang@prival.com),

4. Fideicomitente

El Emisor actla como Fidelcomitente toda vez que es €l propletario de los Bienes
Inmuebles sobre los cuales se constituird Primera Hipateca y Antleresis con Limitacion
al Derecho de Dominio y demés Bienes Fideicomitidos gue se otorgaran en garantia de
la presente Emisién,

5. Bienes Fideicumitidt}.s

Los Bienes Fideicomitidos serdn todos aquellos bienes y derechos que, de tlempo en
tlempo, sean traspasados a thtulo flduclarlo por el Fideicomitente o por terceras
parsanas, para que gqueden sujetos al Fldelcomiso, Incluyendo:

l. Primera hipoteca y anticresis con limltacldn al derecha de dominio socbre los
Blenes Inmuebles. La primera hipoteca y antlcresis con limitacién al derecho de dominlo
antes mencionada deberd quedar debldamente Inscrita, en el Registro Publico de
Pamama a favor del Fideicomiso, en un perfodo no mayor de ciento veinte {120) dfas
calendarics contados a partir del dia habll sigulente a la fecha de notificacion de [a
resolucion expedida por la Superintendencla del Mercade de Valores mediante la cual se
autorlce el registro de la Emisién.

Il. Cesldn Irrevocable e incondicional del clen por clento (100%) de los flujos
presentas y futures dimanantes de las Cartas Promesa de Pago de los Contrates de
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Promesa de Compraventa de las Unidades Inmobiliarias del proyecto turistico THE
GARDENS y BEACH CLUB, las cuales deberdn representar al menos gl sekenta por ciento
{70%) del valor total del precie de compraventa de cada Unidad Inmohiliaria.

. Los flujos dimanantes de la liquidacidn por la ocurrencia de algln siniestro de las
polizas de seguros con cobertura de incendio, impacto de rayo, incendio por explosidn,
lnundacion ¥ dafies por agua, impacto de vehiculo terrestres o aéreo, terremata,
temblor, erupcion volcanica, dafic por humo, hollin, dafic a la propiedad de los Blenes
inmuebles por la ocurrencia de un siniestro emitidas por una compafiia aceptable al
Agente de Pago, Registro y Transferencia ¥ que cubra al menos el ochanta por clento
{80%) del valor de las mejoras de los Bienes Inmuebles o cualesquiera otras pdlizas
existentes en relacién con los Bienes Inmuablas.

iv. Ceasidn de las palizas de seguro CAR ("Construction ALL Risk™), emltidas por una
compafiia aceptable al Agente de Pago, Registro ¥ Transferencla, con cobertura A, B, C
y D par el cien por ciento {[100%]) del valor de contrato de construccldn del Proyecto, E
y F por veinte por ciento (20%} del valor de contrate de construceldn del Proyecto y G
por el diez por ciento (10%) del valor de contrato de construceldn del Proyects,

¥, Cesidn de las fianzas de cumplimianta, emltidas por una companiia aceptable al
Agente de Pago, Registro v Transferencia, por el cincuenta por clento (50%) del valar
de construccién del Proyectos.

i Los fondos depositados an las Cuentas Fiduciarias.,

El Cantrato del Fideicomiso podré ser modificado sin 2] consentimiento de los Tenedores
Registradoes de los Bonos, slempra que efllo sea necesario, nica y exclusivamente, para
efectos de incorporar nuevos fideleomltentes y/o constituir garantias adicicnales a favar
de los Tenedores Registradas de los Bonos con previa aprobacion del Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

Las Cuentas Fiduclarlas serén conjuntamente, la Cuenta de Reserva de Intereses y
Gastos, la Cuenta de Reserva de Capital, la Cuenita de Pago de Costos de Construccion
y Desarrolle del Proyecto, la Cuenta de Flijos de Cartas Promesa de Pago, la Cuenta de
Seguros ¥, en términos generales, cualesguiera otras cuentas que apertura el fiduciario
para la administraclén de los fondos.,

G. Bienes Inmuebles

Los siguientes Bienes Inmueble sern storgado como garantia a favor del Tenedares
Registrados de los Bonos de la Emislan, vy sobre sllos se constituira Primera Hipoteca y
Anticresis con Limitacién al Derecho de Daminio a favor del Fidelcomlsa de Garantia;

1. Finca inscrita al Folio Real ndmero treinta millones ciento noventa y ocha mil
cuatrocientas cinco (30198405), Cédigo de Ubicacidn acho mil trescientos uno
{8301) de la Seccidn de Propiedad Herizontal del Registro Plblico, propiedad
de el Fidelcomltente, y aquellos otros bienes inmuebles gque de tiempo en
tiempo se otorguen en garantla a favor del Fideicomise de Garantia, donde se
desarrollard el proyercto turistico THE GARDENS v BEACH CLUB, incluyendo
sus unidades inmobiliarias. La descripclén de |a finca as la sigufente;
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Playa Caracnj, Folia Real Pléya Escondida
Punta Chame, 30198405 Beach Front, 14,664.94 4.423.000,00 oct-20
Panama Ceste 5.5

Los valores mercado del avaldo de los Blenes Inmuebles fueron el resultado de un
informe de avallio preparade por [a empresa Panamericana de Avallas, S.A. con fecha
de 1 de octubre de 2020.

Los Teredares Registrados de los Bonos de la Emisién podran solicitar al Fiduelarlo copla
del Contrato de Fidelcomiso de Garantia. La solicitud se debe envlar por escrito y los
Tenedores Reglstrados de los Bones asumirdn los costos relaclonados a dicho
requerimlanta.

7. Patrimonio Separado.

Los Bienes Fideicomitidos constituirdn un patrimonlo separadc de los bienes propios del
Fiduciario para todos los efectos legales ¥ no podran ser secuestrados ni embargadas,
salvo por obligaciones incurridas o por dafios causados con ocasion de la ejecucion del
Fideicomise de Garantia, o per terceros cuando dichos Blenas Fideicomitidos se hubieren
traspasado o retenido los bienes can fraude ¥ en perjulclo de sus derechos.

8. Direccion del Fideicomitente

La direccidn del Fideicomitente es la siguiente;

Playa Escondida Beach Front, 5.A., atencidn: Alfredo Alemén Miranda, con direccion en
Calle 56 Este, Paitilla, Edificio Arizona, San Franclsco, Panama, Replblica de Panama,
Tel.: 207-8888, Apartado 0831-01833, Panama, Repdablica de Panamd, correo
electrénico aaleman@glp.com.pa.

9, Administracion de los Bienes Fideicomitidaos

El Fldudlarle no podra disponer de |os Bienes Fideicomitidas en forma contrarla o distinta
a la establecida en el FldeicomIso, por lo cual el Fiduciario no podra:

» Invertir los Bienes Fldeicamlitidos en acciones del Fiduciaric o en otros bienes
de su propiedad. .

»  Invertir los Bienes Fldalcomitidos en acclones o bienes de empresas en las
cuales tenga participaclén o en las que sus directores sean socios, directivos,
asesores 0 CONsgjerns.

»  Qtorgar préstamos a los dignatarles, directores, accionistas, empleados,
empresas subsidiarias, afilladas o relacionadas al Fiduciaria.

»  Adquirir por si, o por interpdsita persona, los Bienes Fideicomitidos, salve sea
en ejecucién de los Blenes Fldelcomitidos fuego de la Declaracidon de un
vencimiento Anticipade en beneflcle de los Tenedores Registrados de |a
presente Emisidn y con prevla aprobaclén de la Mayoria de los Tenedores
Registrades de |la presente Emision,

I. Administracion de las Garantias antes de ocurrir un Evento de
Incumplimiento: Hasta tanto no se produzca un Evento de Incumplimiento,
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&l Fiduciario debera adminisirar los Bienes Fideicomitides y disponer de los
recursos depositados en las Cuentas Fiduciarias, segln lo dispuesto en el
Fideicomisa, El Fideicomitente es el unico respansable de las gestiones de cobro
de las Cartas Promesa de Pago de las Unldades Inmoblllaras del Proyecto,
cuyos flujos han sido cedidos a favor del Fideicomiso de Garantia. El Fiduciario
esta liberado de toda respensabilidad por la cobranza de dichos créditos y
cuerntas, asl cama por el deterioro de los mismos.

Administracién de las Garantias en caso de ocurrlr un Evento de
Incumplimlento: En caso de gue uno o mas Eventos de Incumplimiento
ccurriesen, continuasen v no hubiesen side subsanados dentro del Periodo de
Cura o dentre del plazo estipulado, en caso de aquellos que tengan plazo de
subsanacion, ¥y cuarenta y cinco {45) dias calendarios para aquellos Eventos de
Incumplimlente que no tengan un periodos de cura definido, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, cuando la Mavyoria de las Tenedores Registrados de
los Bones de la respectiva Serie se o soliciten, podra (i} expedir una declaracion
de vencimiento anticipado (la “Declaracién de vencimiento Anticipado™, en
nombre y representaclén de los Tenedores Reglstrados de los Bonos, la cual
sera comunicada al Fideicomitente, a El Fiduciario, a los Tenedores Registradaos
de los Bonos, a la Superintendencia del Mercado de Yalores v a la Bolsa de
Valores de Panama, sin necesidad de cumplir con ningln otre acta, notificacion
o requisito, todos los Bonos de todas las Series de la Emiskon se constituiran
automaticamente en obllgaclones de plaze vencide y/fo (ii) solicitar al Fiduciario
gue exija @ El Emisor que aporte al Fideicomiso de Garantia el monto indicado
en la Declaracion de VYencimiento Anticipado que sea necesaric para cubrir al
Saldo Insciuto a Capital de los Bonos y los intereses devengados por los
mismos, ya sean moratorlos u ordinarios, y todos y cualesgulera gastos,
comlslones U otras surmas adeudadas por El Emleor.

10. Deheres del Fiduciario

Los deberes y responsabilidades del Fiduciario se circunscriben dnica y exclusivamente
a les que se especifican en el Fideicomiso ¥ son los siguientes:

1.

Aceptar ¥ mantener durante toda la vigencia de la Emisién, las Primeras
Hipotecas y Anticresis que se constltuyan a su favor a titulo fiduclarlo
mediante escritura plblica, sobre los Bienes Inmuebles y sus mejoras, segdn
io establecido en el Fideicomiso,

Aceptar el endoso de las pélizas de seguros con cobertura de incendio,
impacto de rayo, incendio por explosidn, Inundacidn v dafios por agua,
impacte de wvehiculo terrestres o agren, terremoeto, temblor, erupcidn
volcanica, dafio por hume, holling dafic a la propiedad y fianzas de
cumplimiento, segln lo estahblecido en el Fideicomiso.

Aperturar, mantener y administrar durante toda la vigencla del Fideicamlso
las Cuentas Fiduclarlas, segin lo estableclds en el Fldelcom|so.

Proceder con ia gjecucian, adminlstraclén y/o disposicion total o parcial de los
Bienes Fideicomitidos ante una Declaracion de VYencimiento Anticipado, segin
lo establecido en la Clausula Octava del Fideicomiso.
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10.

11.

12,

15.

14,

15.

16.

Rendir cuenia al Fideicomitente de su gestidn administrativa de manera
trimestral dentro de los sesenta (60) dias posteriores al cierre de cada
trimestra, asi como al finalizar este Contrato de Fldelcomliso.

Dar accesa, a través del Portal de Banca en Linea de Prival Bank, al
Fideicomitente, a fin da que pueda consultar las Cuentas Fiduciarias.
Entregar al Fideicomiente v al Agente de Pago, Registro y Transferencia, las
informaciones, datos y repartes que soliciten, a su proplo costo, sin perjuicio
de las demds abligaclones previstas en el Fideicomiso ¥ la Ley.

Enviar de forma trimestral al Fideicomitente para su respectiva presentacién
a la Superintendencia del Mercado de Valores, una certificacion en la cual
consten los bienes y derechos que constituyen [os Bienes Fldeicomitidos.
Rernltir a las autoridades competentes, en cualquier tiempo, la informacién
que se le requlera sobre su gastion como Fiduciario u otra que conforme a la
ley deba suministrar,

Conservar los documentos gue prueben el cumplimlento de su gestidon como
Fiduclario durante la vigencia del Fideicomise ¥ hasta gue haya sldo aprobada
la rendicion final de cuentas.

Actuar 2 traves de mandatario {s) o apodearado {s) en lo que sea necesario o
conveniente, a su entero juicio ¥ discrecion, para ejecutar los poderes y
responsabllidades de Fiduciario ¥ como tal, constitulr apoderados judiciales
para incoar y segulr hasta su conclusidn los procesos judiclales gue sean
necesarios en contra del Fideleomitente, llegado el caso del incumplimiento
de sus obligaciones segln queda estlpulade en el Fideicomiso, o cualquier
otra accldn o medida judicial o extrajudicial que le pudiera corresponder a un
acreedor o de otra manera, iniciar y seguir hasta su conclusldn toda y
cualquier accidn gue le pueda correspender al duefic o titular de cualquiera
de los Bienes Fideicomitidos,

Requerlr del Agente de Pago, Registro y Transferencia los Informes que juzgue
necesarlos para tener un conocimiento actual del cumplimlento de las
obligaciones de parte del Fidelcomltente,

Deducir de los Bienes Fideicomitidos, los Fondos que sean necesarios para
sufragar los gastos inherentes a la ejecocidn judlcial administracion,
conservaclén y/o disposician de los Bienes Fideicomitidos.

Suministrar al Agente de Pago, Reglstro v Transferencia cualquier informacion
relacionada al Fideicomiso, gue sea raquerlda por Tenedores Registrados de
los Bonos. Dicha informacion sera suminisirada a través del Agente de Pago,
Registro v Transferancia y su costo serd asumido por el Tenedor Registrado
gue la haya sclicitado.

Infarmar a los Tenedores Registrades, a la Superintendencia del Mercado de
valares, a la Central Latincamericana de Valores, 5.A., ¥ a 1a Bolsa de Valores
de Panama, S.A., a través del Agente de Pago, Registro v Transferencia, de
gue no pude realizar el pago de Interés y/o capital, a favor de los Tenedores
Registrados, por no contar con los fondos suficlentes para realizar dicho pago.

" Cumplir con la diligencia debida las obligaciones que le impone este Contrato

de Fldelecamisa y la Ley.

El Fiduciaric no estd facultado para invertlr los Blenes Fideicomitidos en su propio
beneficic ¥ estda prohibida cualguler utillzacién y/fo dispesicion de los Bienes
Fideicomitides que tenga como finalldad Invertir éstos en acciones del Fiduciario o en
otros bienes de su propiedad, asi como en acclones ¢ blenes de empresas en las cuales
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tenga participacidén o en las que sus directores sean socios, directives, asesores o
consejeros, U otorgar préstamos a los dignataries, directores, accionistas, empleados,
empresas subsidiarias, afiliadas o relacionadas al Fiduciario, o que este adquiera per si,
o par interpdsita persona, los Bienes Fideicomitidos.

11,

Deberes del Fideicomitente

Cerresponden al Fideicomitente las siguientes obligaciones:

1,

2.

Realizar todas las gestiones a fin de que el Fiduciario pueda aperturar las
Cuentas Fiduciarias.

Aportar los fondos correspondlentes a los depdsitos a los que se refigre |a
clausula Sexta del Contrate de Fideicomiso, para que el Fiduciario proceda
con la apertura de las Cuentas Fiduciarias

Constituir primera hipotaca y anticrasis con limitacidn al derecho de domilnla
constituida sobre los Bienes Inmuebles para garantlzar la emision de los
Boros. Para tales efectos, el Fideicomitente debera suscribir, en conjunte con
el Fiduciario, Ia escritura respectiva.

Ceder de manera irrevocable e incondicional, a favor del Fiduciario, para la
debida constitucion de las garantias que forman parte del Fldelcomlso, &l clen
par clents {1009%) de los flujos presentes y futuros dimanantes de las Cartas
Fromesa de Fago de las Unidades Inmobhiliarias. _

Realizar todas las gestiones que sean necesarias para que se perfeccionen las
Garantias correspondientes v necesarias, tomando en consideracion el manto
de los Bonos que se van emitir, de manera que las mismas se encuentren
debldarmante constituidas al tenor de lo dispuesio en el Contrate de
Fideicomisa.

Cumplir con todas |as cbligaciones derivadas de los Contratos de Pramesa de
Compraventa.

Pagar al Fiduciario log honorarlos establecldos por concepts de adrminlstracldn
del Fidelcomlso, dentro de los cinco {5) primeros dias calendarios luego de
cumplide cada aniversario de la wigencia del  fideicomise, El pago
correspondiente al primer afio de vigencia deberd ser remitido por el
rideicomitente al Fiduciario a mas tardar dlez (10) dias calendarlos contados
a partir del moments an gque el Adeicomise sea suscrto. Igualmente, el
Fideicomitente queda obligade al pago de los honorarios profesionales que
por administracion, asesoria o cualguier otro concepto deba pagar el
Fiduciaric para desarrollar las funciones y obligaciones que sa describen en al
Fidaicomlso, ¥ en caso que no cuente con fondos en |a respactiva Cuenta
Fiduciarla.

Proporcionar al Fiduciario, en el momento ¥y opertunidad que éste requiera,
los recursos que fueran necesarios para atender las obligaclones que éste
contrajera por cuenta del Fideicomiso para el cumplimients, desarrolls,
glecuclén y llquidaclén del Contrato de Fidelcomliso,

Contratar, endosar y mantener endosadas las polizas de seguro con cobertura
de incendio, impacte de rayo, incendic por explosidn, inundacion y dafios por
agua, impacto de vehiculo terrestres o aéreo, tarremota, temblor, erupcion
volcanica, dafio por hume, hollin, dafio a la propledad, emitidas per una
compafifa aceptable al Agente de Pago, Registro y Transferencia, y cedidas al
Fiduciario, por al menos el ochenta por ciente {80%) del valor de mercado de
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10.

11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.

18.

19.

20,

las mejoras existentes sobre dichos Bienes Inmuebles o cualesquiera otras
pilizas existantes en relacion con los éstos,

Ceder ¥ mantener cedldos a faver del Fiduciario, en calidad de fiduciario del
Fideicomiso, los flujos dimanantes de las pdlizas de segure CAR ("Construction
ALL Risk™), emitidas por una compaiiia aceptable al Agente de Pago, Registro
y Transferencla, con cobertura A, B, C y D por el clen por ciento {100%) del
valor de contrato de consktruccldn del Proyecto, E ¥y F por veinte por ciento
(20%) del valor de contrato de construcclén del Proyecto y G por el dlez por
ciento {10%) del valor de contrato de construccldn del Proyecto,

Actuallzar el avalio de los Bienes Inmuebles por lo menos cada tres (3) afios
o a solicitud del Agente de Pago, Registro y Transferencia y/o del Aduciario.
Asumir bajo su responsabllidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o
contribucién especial, nacional o municipal, nacional o extranjero, que se deba
pagar con relacldn a los Bienes Fideicomitidos.

Dar avise al Fiduclarle y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de
cualquier hecho o cdircunstancla que pueda afectar los gravamenes
representados por los Bienes Fideicomitidas,

Cumplir a cabalidad con cualquier otra oliligacion determinada en los t&rminos
y condiciones del Contrato de Fideicomiso, en la Ley y deméas disposiciones
aplicables,

Presentar trimestralmente a EL FIDUCIARICO un informe del representante
legal o cualquier otra persona autcrizada por EL FIDEICOMITEMTE que
certifigue sl se estd cumpliendo o ne con (i) las obllgaclones de hacer; o {ii)
las obligaciones de no hacer y sl, al mejor de su conocimiento, ha ocurrido
alguna de las causales de vencimlento anticlpado contenidas en los Bonos.
Reallzar todas las gestiones gue sean necesarias & fin de gue EL
FIDEICOMITENTE mantenga la primera hipoteca y antleresls con limitacidn al
derecho de dominio sobre los Blenes Inmuebles. Para tales efectos, se debera
suscribir el Contrate de Primera Hipoteca y Anticresis respectivo.

Remltlr a EL FIDUCIARIO, por solicitud efectuada por éste, un cuadro en
formato Excel con el detalle de las Unidades Inmoblllarias, Nombre de los
Promitentes Compradores, en caso de personas juridicas con indicaclén de su
beneficiaric final y las Cartas Promesa de Pago cedidas a favor de EL
FIDUCIARIO, en calidad de fiduciaric del Fidelcomlse de Garantia.

Remitir a EL FIDUCIARIO, por solicitud efectuada por éste, un cuadre en
formato Excel con el detalle de las pdlizas de seguro correspondlentas a los
Blenes Inmuebles y sus coberturas, incluyendo en el mismo el ndmero de
finca ¥ da Unidad Inmobiliaria.

Remitir @ EL FIDUCIARIO, dentro de los sesenta (60) dias calendarios
siguientes al cierre FAscal de EL FIDEICOMITENTE, copla fisica o escaner
gravado en un USB de |os paz ¥ salve de Inmueble de cada una fincas dadas
en prmera hipoteca y anticresis con imltacion al dereche de dominia,
Remitir actuallzado al FIDUCIARIO un cuadro en formato Excel, cada vez que
se renueven las pdlizas de seguros ¢ avallos sobre [as fincas dadas en
primera hipoteca v anticresls con limitacién al derecho de dominlo, en el cual
sz deberd incuir la siguiente infarmacldn: namero de finca, local al gue
pertenecea, propietario, valor de mejoras, valor total de mercado, calculo del
ochenta por ciento (80%) sobre el valor de las meajoras, nimere de poliza de
seguro, nombre [a aseguradora, fecha de inicic de la pdliza, fecha de
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terminacion de la paliza, monto asegurade par finca. Este cuadro debers ser
remitido a EL FIDUCIARIO con por lo menos con treinta (30} dias calendarios
anteriores al cierre de cada trimestre acompafiado con cada una de las
renovacionas de las pdllzas de sequro corraspondientes.

21. Remltr & EL FIDUCIARIO, por sclicitud efectuada por éste, un cuadro en
formato Excel con el status de cada una de las pdlizas CAR, fianzas de pago
y cumplimiento ¥ sus coberturas.

22. Informar a los Tenedores Reglstrados, a la Superintendencia del Mercado de
Walores, a la Central Latinoamericana de Valares, 5.A, v a la Balsa de Valores
de Panamd, 5.A., de que no pudo realizar el pago de interés y/o capital, |
favor de los Tenedores Reqistrados, por no contar con los fondos suficlentas
para reglizar dichc paga.

12. Remuneraclion del Fiduciaria

Durante la vigencla del Fideleomise, el Fiduciario recibira como remuneracion anual de
veinticince mil Ddlares (US$25,000.00), mas ITBMS. El Fideicomitente autaoriza al
Fiduciarie para que pueda deduclr dichos honorarios directamente de las Cuentas
Fiduciarias. La remuneracldn del Fiduciario debera ser cancelada par el Fideicomitente
dentro de |os diez (10) dias habiles posteriores a su requerimiento de pago.

13. Renuncla del Fiduciario

El Flduclarle podrd renunciar a su cargo en cualguier momento, sin tener causa
Justiflcada para elic y sin responsabilidad alguna, en cuyo case debera dar al
Fldeicomitente un aviso previo de por lo menos sesenta (60) dias calendarios de
antelacian, a fin de que el Fideicomitente nombre un nuevao fiduciario en dicho plazo si
transcurride el plazo de sesenta {6Q) dias antes mencionado y el Fidelcomitente no
designasen 3 un nuevo fiduciario, entonces el Fiduciario podrd nombrar como su
sustituto a8 una empresa fiduciaria que cuente con la correspondlente llcancia de la
Superintendencia de Bances. Queda entendido gue la renuncia y correspandlente
sustitucion del Fiduciario no alterard la condicldn de Irrevocabilidad del Fideicomise,
independientemente de qulen actia come flduciario sustituto, v el Fideicomiso subsistira
integramente a pesar de dichas circunstancias, ya que el traslado de propiedad de los
Bienes Fidelcomitidos se hard en atencldn a los fines de este Fideicomiso v no en atencién
al Fiduciario, ¥ el Flduclarle cooperard en todo momento con la entrega de minutas y
demas documentos que sg requieran de &l para concretar la transicidn de los Bienes
Fideicormnitldos al nuevo Fiduciario, La renuncia del Fiduciario no sera efectiva hasta la
designacion del nueva Fiduciario.

En el evente de que el Fiduciarie, por razones ajenas a su wvoluntad no logre |a
designacion de un nuevo fiduciario en su reemplazo, deberd comunlcar esta sltuacldn a
los Tenedores Registiados de los Bones, a la Superintendencla del Mercads de Valores,
Bolsa de valores de Panama v a la Superintendencia de Bancos de Panama.

14. Remocion del Fiduciario

El Fiduciaric podra ser removido a solicitud de la Mayoria de los Tenedores Reglstrados
de las Bonos en los siguientes casos:
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1. En caso de gue sus intereses sean incompatlbles con los intereses de los
Beneficiarios o del Fideicomitente.

2. St administra los bienes del Fideicomiso sin la diligencia de un buen padre de
familia.

3. En caso de que el Fiduciario cierre sus oficinas en la Cludad de Panama o sus
autorlzaciones para prestar los serviclos contratados sean canceladas o
revaradas.

4, En caso de que el Fiduciario sea sometide & una orden toma de control

administrative ¥ operativa o investigado por la Superintendencia de Bancas
de la Repiblica de Panama.

5. En caso de que el Fiduciario sea disuelto o calga en Insolvencia, concurso de
acreedores o guiehra.

En caso de que en la opinldn razanable de la Mayoria de los Tenedores Reglstrados de
los Bonaos, el Fiduciario incurra, ¥a sea por accion sumisién, en negligencla, dolo o en
culpa grave en e cumplimiento de sus cobligaciones bajo el Fidelcomiso.
Concurrentemente con la remocidn del Fiduciario, la Mayoria de los Tenedores
Registrados de los Bonos de la respectlva Serie nombrara un Fiduciario Sustituto que
contard con licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de Panama y
la experiencia requerida para la prestacldon de los servicios a que hace referencla el
presente documento.

15. Irrevocabilidad ¥ té&rmino del Fidelcomiso

El Fideicomisa es irrevocable ¥ solo terminara cuando ocurra alguno de los siguientes
evantos!:

1. Cuando todas las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas
adeudadas a los Tenedores Registrados de los Bonas, al Fiduciarie y al Agente
de Pago, Registro vy Transferencia sean pagadas en su totalidad, segin
cartificacion del Agente de Pago, Registro v Transfergncia.

2. De darse una Declaracidn de Vencimiento Antlclpado, en vista de un
Incumplimlento por parte del Fideicomitente de cualqulera de las obligaciones
contraidas en wvirtud de los Bonos, sin gue el Incumplimiento haya sido
subsanadeo en el plazo de subsanacion establecido en los términos y condiciones
de los Bonos, una vez todes los Bienes Fideicomitidos hublesen sldo liquidados
v ramatados el producto de dicho remate hubiese sido entregado al Agente de
Pago, Registro ¥ Transfarencia, hasta donde alcance, conforme a o contemplado
en ¢l Fideicomlsn, aun cuando los mismos no sean suficientes para cubrlr el
Saldo Insoluto de los Bonos. _

3. Por el cumplimiento de los flnes para los cuales fue constituido o por hacerse
impasible su cumplimlento.

4. Por cualguiera otra causa estableclda en este contrato, en los términos y
condiciones del Prospecto [nformativo o en la legislacion panamefia,

5. Por decisidn de la Super Mayoria de los Tenedores Registrados,

15. Contadores Piablicos Autorlzados del Fiduciario

La firma Deloitte actila come contadoras plblicos autorizades del Fiduciaro, con
direccidn en el Edificio Capital Plaza, Pisos 6 ¥ 7, Paseo Roberte Motta, Costa del Este,
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Ciudad de Panama, Repiblica de Panama, Contacto: Ladia Aguilera +507 303-4100 Ext.:
4138, Fax + 507 269-2386 |laguilerad@deloitte.com.

17, Agente Residente del Fideicomiso

Para los efectos de la Ley 1 de 5 de enero de 1984, tal come fue modificada por la Ley
21 de 10 de mayo de 2017, se designa a la firma de abogades QUIIANG & ASOUIADOS
con oficinas en Edificic Bloc Office Hub, Pisa 5, Santa Maria Business District, Ciudad de
Panama, Replblica de Panama, como agente residente del Fideicomiso. Contacto: Oliver
Murioz Esquivel, Teléfono 269-2641, fax: 263-8079, guijano@guijana.com.

18. Ley Aplicable y Jurisdiccién

El Fideicomiso v las obligaciones, derechos v garantias que se derlven del mismo se
regiran e interpretaran de acuerdo con las leyes y cualguler controversla que surja de [a
ejecucion, falta de cumplimients o Interpretaclén de sus términos y condiclones, se
sameterd para su decisidn ante la jurisdicclon exclusiva de los tribunales de la Replblica
de Panama.

19, Resefa del Avaluador

La empresa valuadora de los Bienes Inmuebles as Panamearlcana de Avallos, S.A.,
empresa fundada en 1962, que cuanta con profesionales de vasta expeariencia en el rame
de la Industria, finanzas vy construccion, que se dedica a ofrecer servicios de valuacion
téenlea v econdmica. La empresa brinda, en forma cbjetiva y técnica, los servicios de
avallos, inspecciones, peritaje ¥ otras formas de valuacian, Ha prestade su servicio tanto
al sector plabllce cormo el privada.

Su sede se ubica en la calle 57 Este, San Francisco, Blue Business Center, Piso 14,
numerg de teléfono +507 223-5585, nimero de facsimil +507 396-8893, apartado
postal 0819-093385, Panama, Rep. De Panamda

IV, INFORMACION DEL EMISOR,
A, Histaoria y Dasarrollo

Playa Escondida Beach Front, 5.A. {en adelante el "Emisor”) es una sociedad andnima
constituida bajo las leyes de la Replblica de Panama mediante Eseritura Plbllca Mo.
1042 del 18 de enero de 2012 de la Motarla Segunda del Circujto de Panama,
debldamente inscrita al Folic No, 758251 de |a Seccidn Mercantil del Registro Piblico de
Fanamd, desde el 19 de enero de 20012, Su actividad principal es la promacidn, desarrollo
¥ venta de proyectos inmobiliarios. La oficina principal del Emisor se encuentra ublcada
en la Calle 56 Este, Paltilla, Ediflcla Arlzana, Cludad de Panama, Panama; Telefono +507
207-3888, Fax +507 20/7-B804,

El Emisar actualmente tiene 5 desarrollos residenciales ubicados en la hermosa playa de
Chame, Playa Caracol, con aproximadamente 1 kilometro de playa. Dichos desarrollos,
titulados Aires del Mar, Clas del Mar, Ventanas del Mar, Sanctuary y Residences, cuantan
con amplla Infraestructura cormpuesta de: un boulevard principal de 4 vias asfaltadas, v
con Isleta eentral con jardineria y hermosas palmas en laterales, infraestructura eléctrica
soterrada, acometida eléctrica soterrada, complejos residenciales con contro! de acceso,
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planta de tratamiento de aguas servidas, acceso controlado medlante garita principal de
seguridad con personal de vigllancla 24 horas al dia y estacionamlentas para visitantes.,

Adlclonalmente, el Emisor cuenta con un plan maestro para el desarrollo de 2 proyectos
turisticos en Playa Caracel, THE GARDENS y BEACH CLUB y SURF SIDE INN, los cuales
incluiran el desarrollo de un hotel, club y aparthoteles.

B. Capitalizacion y Endeudamiento

La siguiente tabla presenta la capltalizacion y endeudamiento del Emisor al 30 de

septiembre de 2020:

v . Sepk. o DG
il 2020 L2019 - e
PASIVOS ¥ PATRI
Pasivos corrientas
Cuentas por pagar 1,B87,267 2017 658
Depositos de clientes 256,708,554 21,814,056
_Prestaciones |abarales 7,318 5,914
Total de pasivos corrientes 30,663,439 23,837,630
Pasfros no corrientes
Reservas [aborales 41,003 37,310
Cuentas por pagar relacionadas 1,871,060 1,907,318
Cuentas por pagar accionistas 2,455,139 2,455,139
Préstamo por pagar 14,686,380 16,640,608
Total de pasivos no corrientes 19,053,582 21,040,375
Total de pasivos 49,717,021 44 878,005
Patrimonio
Capital pagado 82,000 82,000
Superavlt acumulada {63,118) 264,238
Superdvit par revaluacian 38,185,674 38,185,674
Impuesto complementarlo {17,802) (8,058
Total de patrimonio 38,186,754 38,523,854
Tatal de pasivos y patrimonio 87,903,775 83,401,859

A la fecha del presente Prospecto, el Emisor no ha recibido oferta de compra o
intercamble por ferceras partes incluyendo a empresas subsidiarias, afiliadas ¥y
sociedad{es) controladora(s) respecto de las acclones de |a solicitante,

C. Capital Accionario

El detalle de la compasicion acclonarla del Emiseor a la fecha se presenta a continuacién:

R

P i - Agclones . -".'.'.ﬁ;éih"'ﬂs En‘utidasv L Capltal
: Clase'de Acciones. ““Autorizadas ...  Pagadas - - .. Pagadp ..
Acciones Comunes 300 300 82,000
Menps: Acclones en . ) .
Tesoraria "
Total 200 300 82,000

El caplial autorizado de la sociedad es de 300 acclones comunes sin valor nominal,
emitidas al portadar o nominativamente. El capital de la socledad serd por lo menos
igual al mento del valor nominal de todas las acciones emitidas con valor nominal, si las
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hubiere, mas las recibidas por la socledad por la emisién de acciones sin valor nominal,
mas las sumas gue de tiempo en tlempo por resolucién de la Junta Directiva se traspasen
al capital de la sociedad.

El capltal pagade al 30 de septiembre de 2020 es de US$82,000 Délares.

Todas las acciones suscritas han slde pagadas. Mo ha habido pagos de acciones con
bienes que no sean efactivo., Todas las acciones representan capltal, no hay acciones
mantenidas en tesoreria, no hay capital autorizado y ne emitldo y tampoce hay
compromisos de aumenkto de capital. No hay acuerdos de susceripcion preferentes,

D. Descripcion dal Negocio
1. Giro Normal dal Negocio

La actividad principal del Emisor es la promocidn, desarrolle y venta de proyectos
inmablliaries. Actualmente, el Emisor cuenta con un plan maestro para el desarrollo de
dos proyectos turisticos en Playa Caracol, THE GARDENS y BEACH CLUB y SURF SIDE
INN, los cuales Incluirdn el desarrollo de un hotel, club y aparthoteles. Ambas proyectos
estaran ubicados en el Distrite de Chame, Playa Caracel, en la costa del Pacifico, a 60
minutos de la Ciudad de Panamé. Su extracrdinaria ubicacidn permite que sea de las
primeras playas desde la ciudad, ¥ gue sea suficientemente reservada para brindar
tranquilidad, peroc a la wez, lo suficientemente cerca para disfrutar de diversas
actividades complementarias del turismao.

El proyecte THE GARDENS y BEACH CLUB serd construido dentre de un desarrolla mixto
que incluye un componente habitacional - hotelero tipo aparthotel y un companenta
recreacional - comerclal denomlnado Club de Playa. El proyecto contara con un total de
65 unidades distribuidas en 13 diferentes edificaciones, Cada edificacién contara con 3
tipos de modelos de villas. En términos generales, |as villas estaran compuestas de sala
- carnedor, cocina, zona de lavanderia, 2 o 3 recamaras v 2 bafios. Adicionalmente, THE
GARDENS y BEACH CLUB tendra cuatro piscinas, dentre de las que se incluye una para
nifos, un lobby vy drea administrativa, spa, gimnasio, restaurante, bar y terraza., Se
estima culminar construecion en menos de tres afios y que el coste por noche de |as
estadias hoteleras serd de entre $155 v $215. Adicionalmente, se estima que el precio
de una unidad condominal hotelera oscilara entre $130,000 v $250,000.

El Club de Playa podra ser utilizado por los propletarios de THE GARDENS y BEACH CLUB,
huéspedes del aparthotal, miambros y visitantes. Con la finalidad de adminlstrar,
mantener, prormoclonar ¥y mercadear | proyecto comeo desting de playa, sol y surf, en
el mercado turistico nacional e internacional, €l promotor celebrara un contrato de
operacién can un operador hotelers de reconocida trayectoria. Los propietarios de las
unidades que conforman Vlllas THE GARBDENS y BEACH CLUB podran arrendarlas a través
del operador hotelers o directamente,

Par otro lade, el proyecto SURF SIDE INNM es un complejo de uso mixto con ciento dos
metros frente al mar, compuesto por un hotel, club y apartamentas. El desarrollo permite
opclones de inversion en el SURF SIDE INN Hotel. Una habitacion de apartahotel,
consiste en un apartamento de una recdmara con su propio kitchenette que participara
en un pool de renta (que Incluye ingresos y gastos administrados) dirlgide por un
operador hotelera callficado. Se estima culminar construcclén en menos de tres afios y
que el costo por noche de las estadias hoteleras serd de entre $130. Adicionalmente, se
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estlma gue el precie de una unidad condominal hotelera cscilard entre $130,000 y
$250,000.

2, Descripcidn de la Industria

Durante el 2019, la produccidn de bienes ¥ servicios en la economia panamefa, medida
a través del PIB, presentd un crecimiento del 3% respecto al afio anterior. El PIB
valorado a precios constantes registrd, segln calculos del Instituta MNaclonal de
Estadistica y Censo (INEC), un monka de US$66,800.8 millones al finalizar el 2019, que
corresponde @ un incremento de US$1,672.6 millones, comparado con el afio
inmediatamente anterlor.

La categoria de actividad turistica, el sactor de hoteles ¥ restaurantes en su conjunto
mostrd una variacién negativa en su Valor Agregado Bruto anual de $.2%, efecto del
bajo compartamiente de los servicios de restaurantes y hotelas. A pesar de la poca
dindmica mostrada en el 2019, Panama ccupd el cuarto lugar entre los paises
latinoamericanos mas competitivos en turlsmo, segln el Indice de Competitividad de
Yiajes ¥ Turlsmo 2019 del Fondo Econdmico Mundial. De acuerdo a la ATP, éste destaca
a Panama como potencla turistica por su ubicacidn geografica y entornc favorable para
hacer negocios,

Panama recibid un total de 2.2 millones de turistas hasta noviembre del ane 2019, lo
que supone un aumento del 0.2% con respecto al afio interlor, pero cabe resaltar que el
gasio disminuyo un 2.2% y alcanzd los 284,456 millones de ddblares. Gracias a la
favorable ubicacién que tiene Panamd, considerada por muchos como el Hub de las
Américas, el istmo recibe una gran cantidad de visitas; unas de ellas por vuelos en
conexion, y otras por destino escogide para unos dias de relajacion y disfrute.

Sin embarge, a raiz de la crisis econdmica causada por la Pandernla Covid-19, la
actividad hotelera en la Ciudad de Panamé se mantuvo cerrada por Decreto desde el 15
de marzo de 2020 hasta el 12 de octubre del afo en curso. Segin la Autoridad de
Turismo de Panamad, durante este periodo hubo una pérdida de mas de 1 millén de
empleos turisticos al dia, de una contraccion de entre el 58% y el 78% del turismao
Internacicnal en el afa, Aotas enteras de aesrolingas sin volar, cadenas hoteleras en 0%
de ocupaclén y, sobre tado, consumidores confinados en mas de 130 paises ¥ fronteras
cerradas, El final de esta situacion es incierto ya que no se sabe el ritmo al que van a
descender los contaglos en muchos de los paises ni tampoco cudnde podran estar
disponibles globalmente medicamentos que palien o eliminen los efectos de aste virus.

3. Principales Mercados en que Compite

Para &l afo 2018 existian en total 1,010 establecimlentos en el territorio pacional
registrados en la Autorldad de Turismo de Panama. La mayor concentracion se presente
en Ciudad de Panamd con un 32%, seguido de Chiriqui con un 21% y en tercer lugar se
encuentra Bocas del Toro con un 10% al Igual que |la Provincia de Cocle. Para [niclos de
2020, la oferta dentro de la provincla de Panama Qeste llegé a un total de 144
establecimientos, cuyos precios de estadia por noche wvarian asi mismo como las
comoedidades y caracteristlcas ofrecidas. La tarifa promedio es de US§124,
independientemente del tipo de establecimiento (bungald, apartahotel, hotel, hostal,
motel, pension, etc.). La oferta hotelera dentre del drea de las proyectos del Emiser que
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tienen caracteristicas similares varian entre |6s rangos de precios desde US$105 hasia
US$585 vy cuyas amenldades y disefios van variando dependiendo del tipo de oferta.

De acuerdo con el Articulo VII.D.4 det Acuerdo 2-2010 de la SMY se establece lo
siguiente:

a) El Emisor ne estima que las astaciones cllmaticas ni fluctuaciones del costo de la
materla prima afecten su giro del negocia,

b} La mejor herramienta de mercadec del Emisor es [a referencia de sus cllentas
satisfechas,

¢} El Emisor depende de distintas regulaclones dictadas por la Auteridad de Turisma
de Panama.

4, Marco Legal v Regulador de la Actividad Econémica de Panama

El Emisor es una sociedad andnima constituida de confarmidad con la Ley 32 de 1927,
que regula las sociedades andnimas en la Republica de Panama.

5. Litigios Legales

El Emisor no as parte de litigle legal o proceso administrative que de ser resuelto en
forma adversa al Emlsor pudiese tener una incidencia o impacto significativo en su
negocio o condician financiera.

6.  Restricciones Monetarias

En Panama no existe decreto, regulaclén o leglslaclén alguna que pueda afectar la
importacién o exportaclén de capltal o la disponibilidad del efective para el uso del
Emisor.

7. Sanciones Administrativas
El Emizor no ha side abjeto de sanciones administrativas.

E. Estructura Organizativa
El Emisor ne tiene una matriz ni subsidiarias.
F. Propledades, Plantas y Equipo

Al 30 de septlembre de 2020 el Emisor mantenia en sus libres mobiliaric, equipos vy
tnejoras por un total de US4$4,075.

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licenclas

El Emisar no cusnta con inversion en investigacion, desarrollo, patentes ¥ licenclas a la
fecha.

H. Informacion sdabre Tendenclas

+2015°2016 2017 2018 2019 2020E 2021E
PIB (billones de US$} 54.0 57.9 62.2 651 66.8 603 62.8
Crecimlento real PIB (%) 57 50 56 3.7 30 -5.0 4.0
Variaclén Inflaclén (%) 0.1 07 05 08 -04 -0.8 0.2
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Pohblacidn {millones) 39 40 4.1 4.1 4.2 4.2 4.3
Fuante Fondo Monetario Internacional

El desempefio de la economia panamefia ha sido bastante faverable en los dltimos cinco
afiog (2015 — 2019} con un crecimiento premedio de 4.6%, en contraste con un 0.4%
de creclmlente promedio de América Latina y del Caribe. El balance macroecondmico
positiva se complementa con una Inflacldn moderada, que en los dltimos cinco afies ha
tenido un promedic de 0.5%, ¥ un desemplec que ha ido disminuyendo al ribme del
cracimlenta del pals, desde niveles del 13.5% en el afo 2000, hasta un 7.1% al clerre
de 2019,

El Fondo Monetarie Internacional estima que al cierre del afio 2020 la economia
panamefia sufrird una fuerte contraccion de 9.0% debido a los efectos del Covid-19 con
la cuarentena y un alto en gran parte de la actividad econémica. Se estima que |a
economia tenga una recuperacion de 4% para el 2021 imputsado por el consumao
privade, la inversién y las exportaciones, Se contempla ademas que [a finalizacldn de los
proyectos de infraestructura seguira con el crecimiento de la economia en los préximos
afos. Sin embargo, la velocldad de la recuperarion dependera en gran parie de la rapidez
de la campafia de vacunacion de la poblacldn y al retorno regular de las actividades.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
1. Liquidez

Los activos corrientes al 30 de septlembre de 2020 se mantuvieron con un leve
incremento de 3.5% contra el cierre de 2019 ublcdndose en US4$32, 336,074, Al 31 de
diclembre de 2019, el Emisor cerrd el afio con US$31,248,275 en activos corrientes, un
aumenta dal 243% contra el misme periodo del afio anterior dende |a cifra se mantuvo
en US$9,116,439. El aumento provino mayormente del incremento en el inventario de
viviendas, la cual regisiro una cifra de US5429,743,248 para este perlodo. Por otro lado,
el Emlsor registro para el periodo intering de septiembre de 2020 pasivos corrlentas por
la surma de US$30,663,439. Dicha cifra superd la suma de US$23,837,630 registrada
para el cierre del perlodo Fiscal de 2019, representando un aumente del 29%. Dentro de
este rubro el incremente provino mayormente del Incremento de depdsitos reclbldos de
cllentes, cifra la cual aumento 3 US$28,763,854 en septiembre 2020 de US4$21,814,056
en 2019. Par consiguiente, la razdn de liquidez, activos carrientes sobre pasivos
corrientes, registro una relaclén de 1.05x al 30 de septiembre de 2020 versus 1.31x al
cierre def 20159,

2. Recursos de Capital

En septiembre 2020 el patrfimanic del Emisor se mantuvo en US$38,186,754 carcano a
los nilveles al 31 de diclembre de 2019 donde conté con un patrimonio total de
US4$38,523,854, a su vez en |lnea con el patrimaonio registrado para el 2018. La mayor
parte del patrimonio corresponde a un superdvit por revaluacién de terreno, la cua!l sumd
U54$38,185,674 en 2019, misma cifra registrada en septiembre 2020, Los pasivos no
corrlentes del Emisor disminuyeron ligeramente en septiembre 2020 a US$15,053,582
versus log US$21,040,375 reglstrados en el 2019. Dentro de este rubro, el Emisor
mantuvo prestamos por pagar por un total de US4$14,5865,380 en septiembre 2020,
reduciendo contra el afie anterior cuya cifra sumd US$16,640,608. Por otro lado, del
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lado de los activos no corrientes el Emisor registro la suma de US$55,567,701 en el
clerre de septiambre 2020, cifra mayoer a los US$52,153,583 en el 2019.

3. Resultados de las Operaciones

En los primeros nueve meses de 2020, el Emlisor registro ventas por US$1,410,808, aln
considerando las condiciones deterioradas por la pandemia global Covid-19. Por otro
lado, el ingrese de venta por viviendas del Emisor alcanzd la suma de US$7,898,796 al
31 de diciembre de 2019, cifra que representa una reduccion del 12% con relacion al
afio anbkerior. Sln embargo, el margen brute luege de descontar el costo de venta de
vivienda incrementd al 3% en el clarre de 2019, varsus 2% en el afio anterior.
Adicionalmente, el Emisor cerre el 2019 con una utilidad neta de US$235,008, cifra la
cual aumenta un 19% versus el afic anterior donde el Emisor cerré con una utilidad neta
de US4$197,597. Al ciarre de septiambre 2020 el Emisor registro una utilidad ievemente
nagativa de -US$327 356 causado por un mayor costo de venta de viviendas.

B. Analisis de Perspectivas del Emisor

El brote de Covid-19 ha traido incertidumpre a las empresas y economias a nivel
mundial, esperandose un impacto significative en la economia global en el 2020 y 2021,
El impacte general en las operaciones del Emisor dependerd en gran medida de qué tan
rapldo se reanude la actividad econdmica en el pals y a nivel mundial. La administracion
del] Emisar se encuentra reallzando un maonitoreo permanente sobre esta situacion a fin
minimizar los impactos en sus operaciones para asegurar la continuldad y sostenibilidad
del negocio hacia adelante.

V1. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EIJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A, Ldentidad, Funciones y Otra Informacidn Relacionada
1. Directores, Dignatarios, Ejecutlvos y Adminlstradores
Los Directores ¥y Dlgnatarlos del Emilsar son:

Raul Santiago Tapia Rodriguez — Presidente

Macicnalidad : Panamefio

Domicilic Comercial : Calle 56 A, PRaitilla, Edif. Arizona, Civdad de Panama, Panama
Fecha de Nacimiento: 14 de abril de 1246

Telefono ; 207-88838

Egresado del Colegio Joze Danlel Crespo. Durante su carrera profasional fue propietario
de Hacienda La Barrera, S.A,, Propietario y Gerente General de Raui Tapia Cla., Gerenta
General de Heurtematte vy Arias, Representante de Mitsubishi a nivel nacional vy
Propietario de Tert, 5.A. Adicicnalmente, funge en el directorio de Playa Escendida Beach
Front, MMC Panama, y La Estrella de Panama.

Anabella Michelle Herrera Polo - Secretarlo

Maclonalldad : Panamehia

Domicilie Comerclal @ Calle 56 A, PRaitilla, Edif. Arizona, Ciudad de Panarma, Panama
Fecha de Macimlento: 13 de octubre de 1983

Teléfono 1 207-8288
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Egrasada de la Escuela Bella Vista con Bachiller en Comercio, Durante su carrera
prafesional fug Aslstente Legal en Ordofiez Chea & Ascciados. Adicionalmente funge en
el directorip de Desarrolle Piaya Dorada y de Playa Escendlda Beach Front.

Raul Santiago Tapia Torres — Tesorero

Macionalidad : Panamefic

Domicilic Comercial : Calle 56 A, Paitilla, EdIif. Arizona, Cludad de Panamd, Panama
Fecha de Macimiento: 24 de enero de 1995

Teléfono : 207-B88ER

Realizd sus estudlos unlversitarios en Nova Southeastern University en Ft. Lauderdale,
Florida, US.A. v an Florlda State Unlversity en Tallahassee, Florida, U.5. A, Actualmente
es & Gerente General de Haclenda La Barrera, S.A. en Panamd. Adicionalmente funge
en el directorio de Haclenda La Barrera, S.A., TERT, 5.A. y Fincas de Azuerg, S.A.

Alfredo Aleman Miranda - Gerente General

Macionalidad : Panamefio

Domicilio Comercial : Calle 56 A, Paitilla, Edif. Arizona, Cludad de Panama, Panama
Fecha de Nacimiento: & de junio de 1974

Correo Elecfrdnico  : aaleman@glp.com.pa

Telafono ¢ 207-8328

El Sefior Alfredo Aleman Mirada, es Licenciado en Administracion de Empresas con
Especiallzacidn en Finanzas y Negocios Internacionales de |a Universidad de Georgetown,
Washington de Estados Unides. Ha sido promotor y desarrollador de miltlples
emprendimientos inmobiliaries, centros comerciales, edificios, terminal de transporte y
complejos de oficinas entre los cuales se pueden mencionar: Dorado Lakes, Embassy
Club, Embassy Village, Albrock Mall, Ocean Reef Islands, Gran Terminal Naclonal de
Transporte ¥ Santa Maria Office Plex; todos Innovadoras en su segmento ya sean como
resort de ciudad, reclamacidn de tierra, y nueve urbanismo, a través del cargo de
Vicepresidente Ejecutive de Grupo Los Pueblos, Adicionalmente pertenece a
organlzacionas como Young President s Organization (YPO), Entrepreneurs' Organization
{EQ), CAmara Panameia de la Construccion, Asociacion Panamefia de Corredores vy
Fromotores de Blenes Raicas, Consejo Nacional de Promotores de Vivienda de Panama,
CaAmara de Comercio, Industrias v Agricultura de Panama, Panama Green Buiiding
Councll, Urban Land Institute, National Association of Homebuilders. Es mlembro de
Junta Directiva de Grupoc Los Pueblos, Banco Prival, Cemento Chagres, 5CI
Construcciones, 1Cdecaux Centrgamerica. Actualmente es Director de la entldad
regulada Banceo Prival, 5.A,

A la fecha, ningln Director, Dignatario, Ejecutive o empleado del Emilsor ha sido
designado en su cargo sobre la base de arreglos o entendimlentos con accicnistas
mayaritarios, clientes o suplldoras del Emisor.

2. Asesores Legales

El Emisor ha designade a Quijano & Asociados como su asesor legal externo para el
registro de la presente oferta plblica. La persona de contacto en Quijano & Asociados
es el licenciado Oliver Muioz Esquivel.

Domicllle Comerclal : Ediflclo Bloc Offlce Hub, Piso 5, Santa Maria Business District.
Correo Electrénlco ! guijano@guljano.com
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Teléfona 1 269-2641
Fax 1 263-80749

3. Auditores

El auditor externo del Emisor es la flirma Mexia Auditores (Panama) 5.C. con domicilio
comearcial en Vla Brasll, Calle El Acueducts, Edificio Brasll 405, Pisc No. 6. Tel.: 302-
800, Fax: 302-7405, www.nexla.com. Su centacto principal es el Socio Director
Bartolomé Mafla con correo electronico bmafla@nexiapanama.com.

B. Compensacion

El Emisor no cuenta con un gaste material par servicios administrativas yva que contrata
proveadores externas para la continuldad de su giro del negacio.

[ ol Gobierno Corporativo

A la fecha de este Prospecto Informative, el Emisor no ha adoptade a lo interno de su
arganizacion las reglas o procedimientos de buen gobierng corporative contanidas en el
Acuerda Na. 12-2003 de 11 de noviembre de 20032, por el cual se recomiendan guias ¥
principios de buen gobierno corporative per parte de sociedades registradas en la
Superintendencia de)] Mercado de Valores.

Mo existe contrato formal de prestacian de servicios entre el Emlsor y sus Direckores. La
relacién se rige por lo establecido peor la Junta de Accionistas. Los Directares no tienen
dietas aestablecidas y no se les reconocen beneficios adicionales.,

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, la Junta Directlva debera estar compuesta de por
lo menos tres {3) directores y no mas de cIneo (5) mlembros. La Junta Directiva puede
aumentar o disminuir el nimero de directores. Los dignatarios del Emiser seran un
Presidente, un Tesarero y un Secretario. La sociedad podra contar con cualesquiera otros
dignatarios que la Junta Directiva determine. Las reuniones de directores podran
celebrarse en la Repiblica de Panama o an cualguler otro lugar, ¥ cualquler director
podra estar representado vy votar por apoderado en cualquiera de las reunioneas.

El Pacto Social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabao
reunlones de Junta Directlva, nl la duracion de su nominacién. Las vacantes de la Junta
Directiva serdn llanadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas.

Mo existe un Comité de Auditoria en la organizacién, sin embargo, los informes de
audltoria Intarnos y externcs son supervisados por la Junta Directiva.

La Junta Directiva igualmente participa de manera activa en el establecimiento y
seguimienta de las politicas administrativas, financieras y gerenciales del Emlsor,
incluyenda [a revision mensual de sus estados financieros,

D. Empleados

El Ermisar ng cuenta con una planilla de empleades para sus servicios administratives yva
que contrata proveedores axterncs para la continuidad de su giro del negocia,

E. Propledad Acclonarla
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La propiedad accionaria directa de los directares, dignatarics v ejecutivos principales se
presenta a continuacion:

e e e

% % de| Total de

' . "Cantidad dg.* /029 Totalc Ntmerode % deél Ndmero
SRB® | Mcdonss giiias | Acdonistas . de Acgionistas:
Directores,
dignatarios ¥ 156.03 52.01% 3 42 .86%
Ejecutlvos principales
Otros empleados 0 0% 1} 0%

VII. ACCIONISTAS

Playa Escondida Beach Front, S.A. es una compaiiia registrada en la Rep(blica de
Panama. La propiedad accionarfa de cada uno de sus acclonlstas se Incluye a
contlnuaclon:

- Grupo de Nimerode %'dellas’ -~ Numerodé % de [a Cantidad

Acciones Acciones- - _Acciones ' .- Accionistas " Total de Acclon[stas

1 96.03 32.01% 1 14.29%

2 51.93 17.31% 1 14.29%

3 38.40 12.B0% 1 14.29%

4 38.40 12.80% 1 14.29%

5 30.0¢ 10.00% 1 14.29%

L 30.40 10.00% 1 14.29%

7 15.24 5.08% 1 14.289%
Totales J00.00 100%: 100%

Desde su fundacién, el Emlsor no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad
accionaria. De acuerdo al Pacta Social del Emisor, todas las acciones tendran los mlsmos
derechos y privlileglos, v cada accidn tendrd derecho 2 un vote en todas las Juntas
Generales de Accionistas, No existe ningln acuerdo previo que pudiese en una facha
subsecuente resultar en un cambia de control acclonaro.

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 detalian a
continuacion:

En actlvos; | Sept. 2020 Die. 2019 :
Cuenta por cobrar:

Playa Caracol Froperty Management, 5.A. 521,410 452,541
PH Playa Caracol 431,350 348,204
Desarrolla Playa Dorada 1, 5.4, 2,514 3514
Fincas de Chame, 5.A. 1,558 1,553
Compafia Insular Amerlcana, S.A. 48,688 48,688
AV1 Corp. 172,415 172,415
Desarrollo Residencial de Calidad, 5.A. 28,955 28,0955
LF Project Management, Inc. 2,883 2,883
Santa Marla Develapment, Corp 19,6573 19,973

57



LP Development Comp 12,269 -

Tutal 1,293,655 1,078,731
En pasivos: . 'Sapt. 2020 - DIE.2019; -
Luenta por pagar:

Corporacion Los Pueblos 3,850 3,705
LP Development - 36,606
Desarrolle VO 4B 45
Disefio y Arquitectura Las Pushlos 785 -
Fanama Yiejo Develaprment 468,669 46E,669
Fuente Paralso Develapment, S.A, 1,397,708 1,398,290
Total 1,871,060 1,907,318
B. Megocio o Contratos con Partes Relacionadas

La cuenta por pagar entre partes relacionadas corresponde a desembolsos recibidos para
el desarrollc de las propledades de inversion, no tlenen plan de page, fecha de
vencimiento, nl devengan intereses. Como consecuencla de las transacciones entre
partes relaclonadas los estados de resultados nha reflejan importes,

C. Parsonas que Brindan Serviclos Relacionados al Proceso de Registro

Prival Bank 5.A. actia como estructurador ¥ Agente de Pago, Reglstro ¥y Transferencia
de la Emislén. Ricardo Zarak, miembro de Prival Bank S.A, es director de LatinClear y
Balsa de Valores de Panamd. No existe ninguna relacién accionaria entre el Emlisar y
Frival Bank. Por otro lado, Alfredo Aleman Miranda es Gerente General del Emisor y
funge como Director de Prival Bank, 5.A.

Prival Trust, S.A. es 100% subsidiaria de Prival Bank, S.A., quien a su vez actda como
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia de la Emlsidn.

Prival Securities, Inc. es 100% subsidiaria de Prival Bank, 5.A., quien a su vez actiia
camo Puesto de Bolsa y Casa de Valores del Emisor,

D. Interés de Expertos y Asesores

Minguno de los expertos o asesores gue han prestado servicios al Emisor respecto de 1a
presentaclén de este Prospecte Informatlve son & su vez, Accionlsta, Director o
Cignatario del Emlsar,

IX. TRATAMIENTO FISCAL

A, Gananclas de Capital

De conformidad con el Articulo 334 del Decreto Ley No, 1 del 8 de julic de 1999, tal
coma éste ha sido modificade y ha quadado ordenado camo Texto Unleo por la Asamblea
Naclanal, ¥ con lo dispuesto en la Ley Mo, 18 de 2006, no se consideraran gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientas de la enajenacién de los Bonos para
los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto
complemaeantario, siempre ¥ cuando los Bonos estén registrades &n la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama y queé sU enajenacion se dé a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizada,
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B. Intereses

De conformidad con el Articulo 335 del Decreto Ley No. 1 del 8 de jullo de 1999, tal
como dste ha sido medificade ¥ ha quedado ordenado come Texto Unico por la Asamblea
Macional, los intereses que se paguen sobre valores registrados en la Superintendencia
del Mercado de Walores estardn exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre v cuando
los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de valores u otro mercado
arganizado. En vista de que los Bonos serdn colocados a través de la Bolsa de Valores
de Panamad, S.A., |os tenedores de los mismos geozaran de este beneficio fiscal. La
compta de valares registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores por
suscriptores no cancluye el procese de colocaclén de dichos valores y, por o tanto, la
exencién fiscal contemplada en el parrafo anterlor no se verd afectada por dicha compra,
y las personas que posteriormente compren diches valores a dichos suscriptores a traves
de una beolsa de wvalores u otre mercado organizedo gozaridn de los mencionados
heneficios fiscales.

C. Exoneracidén de Responsabllldad

Gueda entendido qgue el Emiser ¥ el Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia no seran
responsables par interpretaclones, reformas, ¢ nuevas regulaclones que las autorldades
gubernamentales panamefias reallcen y gue puedan afectar |a aplicacion v el alcance de
la Ley 18 de 2006 y sus modificaciones ¥ el Decreto Ley 1 de 1999 modificada mediante
Ley 67 de 2011, afectando de alguna manera los beneficios fiscales que gozan los valores
objeto de la presente Emisidn.

D. Créditos Flscalas

La Ley 122 de 31 de diciembre de 2019 que modifica la Ley 80 de 2012, quea dicta
normas de incentivos para €l fomento de la actividad turistlca dicta que se consldararan
100% crédito fiscal para efectos del impuesto sobre la renta las sumas invertidas por
personas naturales o juridicas en la adquisicion de bonos, acciones vy demas
instrumentos financieros emitidos por una empresa turistica. El crédito fiscal se otorgara
al inversionista que sea el primer adquirente de los bonos, acclones y demés
instrumentos financieres amitidos por la empresa turistica. El Inverslonista podra utilizar
el crédito flscal anualmente a partir del segundo afio de la inversidén hasta por un maximao
equivalente al 50% de su impueste sebre la renta causado, siempre que dicho rmonta no
exceda el 15% del monte inicial del crédito fiscal, ¥ hasta que se consuma el 100% del

crédito fiscal por un perlode maximo de dlez sfios contado a partir de la fecha que fue _

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

X, LEY APLICABLE

La oferta publica de Bonos de que trata este Prospecto Informativo estd sujeta a las
leyves de Panama y a los acuerdos, reglameantos v rasoluclones de la Superintendencia
del Mercado de Valores relatlvos a asta materla.

XI. INFORMACION ARICIONAL
Copia de la documentacion completa requerida para la autarizacion de esta oferta publica

al igual que otros documentos que la amparan ¥y complementan pueden ser consultados
en las oficinas de la Superintendencia del Mercado de Valores, ubicadas en Calle 50,

59




Edificio Global Plaza, Pisa 8. El Emisor listard la Emisian de Bonos en la Bolsa de Valores
de Panama, S.A. Por tanto, la Informacion correspondiente podra ser llbremente
examinada por cualquier interesado en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama,
5.A., localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa de Valoras de Panama ubicade en
Calle 49 Bella Vista ¥ Avenida Federico Boyd en el sector bancarlo de la Ciudad de
Panamd. Mingdn Corredor de Valores o persona alguna esta autorlzada a dar ninguna
Informacién o garantia con relacion a esta Emislén de Bonos que no esté especificada en
este Prospecto Informativo.

XI1. ANEXOS
F. Glosario de Definiciones

Los siguientes términes tendran el significado que se les atribuya en esta Seccion, y en
su defecto, tendran el significade que se les atrlbuya en los términes y condiciones de
los Bonos.

Agente de Pago, Registro y Transferencia: Persona encargada de autenticar y
entregar los Bonos, calcular los Intereses de cada Bono, efectuar los pagos
corraspondlantas en cada Fecha de Fage, mantener el Registro, ejecutar 1os traspasos
pertinentaes y efectuar la redencion ¢ page de los Bonos a su vencimiento, al igual que
cualguier otra funcién que corresponda el Agente de Paga, Regisiro y Transferencia
segun el Prospecto Informatlve y el Contrato de Agente de Pago, Reglstro y
Transferencia. Queda entendido v convenldo gue el Agente de Pago, Registro y
Transferencla no garantiza el pago del capital o los intereses de los Bonos, puesto que
efectuara dichos pagos con el producto de los fondos que en tal sentido le provea el
Emisor. Prival Bank, S.A. actuard como Agente de Pago, Registro y Transferencla de la
Emision hasta su renuncia o remocion.

Bonos: Significa aquellos Bonos Turisticos de cualqulera de las Series que formaran
parte de la Emlslén.

Bonos Globales: Titulos globales o macrotitulos a favor de centrales de valores, cuya
emision, registro y ftransferencia estd sujete a las normas legales vigentes vy las
reglamentaciones y disposiciones de las centrales de custodia en la cual se haya
consignada.

Bonos Individual: Titulos individuales que serdn expedidos en forma nominativa,
registrada y sin cupones si i) LatinClear o cualquier sucesor de LatinClear notifica al
Emisor gue no guiere o puede continuar como depositario de los Bonos Globales y un
sucesor no s nombrado dentro de los noventa (90) dias siguientes a la fecha en que el
Emisor haya recibide aviso en esa sencide o (ii} el Tenedor Registrado soliclta la emisién
de su Bono comeo un Bono Individual. Cada Bono sera expedido en la Fecha de Emisidn.

Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia: Significa el contrato de
agencia de pago, reglstro y transferencia celebrado entre el Emisor y el Agente de Paga,
Registro ¥ Transferencla, segldn el mismo sea adicionado o medificado de tiempo en
tiempa.

Cuentas Fiduciarias: Significa, conjuntamente, la Cuenta de Reserva de Intereses y
zastos, la Cuenta de Reserva de Capital, la Cuenta de Pago de Costos de Construccién
y Desarrollo del Proyecto, la Cuenta de Flujos de Cartas Fromesa de Pago, la Cuenta de
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Seguros y, en términos generales, cualesquiera otras cuentas que apertura el fiduciario
para la administraclén de los fondos.

Cuenta de Reserva de Intereses y Gastos: Se refiere a la cuenta que aperturard EL
FIDUCIARIO, a titule fiduciario, en Prival Bank, en @ que se depositaran los fondos que
el Agente de Pago, Reglstro y Transferencia le instruya a EL FIDUCIARIO, los cuales
serdn utilizados para el pago de todos los intereses de los Bonos, desde su primera Fecha
de Pago hasta su Fecha de Vencimiento, y para pagar todos los Gastos Recurrentes hasta
la Fecha de Vencimiento de los Bonos. Los fondos de la Cuenta de Pago de Intereses y
Gastos seran depositados Inlcialmente en una cuenta de ahorros. Adicionalmente, EL
EMISOR podra solicltar la Inversion de dichos fendos en Inversiones Permitidas, las
cuales deberdn contar con la previa aprobaclén del Agente de Pago, Registro y
Transferencia,

Cuenta de Flujos de Cartas de Promesa de Pago: Se refiere 3 la cuenta que
aperturard EL FIDUCIARIO, a titule fiduciaric, en Prival Bank, en [a que se depositaran
los fondos que Ei. EMISOR le instruya a EL FIDUCIARIO, con previa aprobacién del
Agente de Pago, Registro ¥ Transferencia, provenientes de |os flujos presentes v futurcs
dimanantes de las Cartas Promesa de Pago de los Contratos de Promesa de Compraventa
de las Unldades Inmobiltarfas, las cuales deberdn representar al menos el setenta por
ciente {(70.00%) del valor total del precio de campraventa de cada Unidad Inmoblliaria.

Cuenta de Pago de Costos de Construccion y Desarrollo del Prayecta: Se refiere
a la cuenta que aperturard EL FIDUCIARIO, a titulo fiduclarlo, en Prival Bank, en la gue
se depositaran los fondos que el Agente de Pago, Reglstro y Transferencia le instruya a
EL FIDUCIARIQ, ¥ que seran utilizados para reallzar los pagos que sean necesarlos para
curnplir con |as obligaciones derivadas de [os contratos celebrados por EL EMISOR para
la censtruccion y desarrollo del Proyecto. Para realizar cualquler pago o desembolso con
los fondos deposltados en esta cuenta, EL FIDUCIARIO requerira |3 presentacion de la
sollcltud hecha per EL EMISCR acompafiada de los sustentos de egresos e Informes de
avance de obra certificados por un Inspector o ingeniero independlents, en adicidn a la
aprobacian previa del Agente de Page, Registro y Transferencla. Los fondos de |a Cuenta
de Pago de Costos de Censtruccion y Desarrolle del Proyecto seran depositados
Inlclalmenta en una cuenta de ahorros. Adiclonalmente, EL EMISQOR podrd solicttar [z
Inversion de dichos fondos en Inverslones Permitidas, las cuales deberdn contar con |g
previa aprobacién del Agente de Pago, Registro v Transferencia.

Cuenta de Reserva de Capital: Se refiere a la cuenta que aperturard EL FIDUCIARIO,
a titule fiduciaric, en Prival Bank, en la que se depositaran los fondos que el Agente de
Paga, Registro y Transferencla le instruya a EL FIDUCIARIQ los cuales serdn utilizados
para &l pago del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos. Los fondoes de la Cuerta de Pago
de Capltal serdn inicialmente depositados en una cuenta de ahorros. Adicionalmente, EL
EMISOR podrd solicitar la inverslén de dichos fondos en Inversiones Permitidas, las
cuales deberan contar con la previa aprobacion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia.

Cuenta de Sequros: Se refiere a |la cuenta gue EL FIDUCIARIO podra aperturar en caso
de que se liquide alguna pdllza endesada, cedida o fianza o péliza cedldas a favor del
Fideicomiso de Garantia.
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Declaracién de Vencimiento Anticipado: Declaracion emitida por el Agente de Pago,
Registro ¥ Transferencia a solicitud de la Mayoria de los Tenadores Registrados de la
Serie respectiva, por la cual le notiflea al Emisor, a los Tenedores Registrados, al
Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama, el vencimiento anticlpado de las obligaciones derivadas de [os Bonos por
incurrir &l Emisor en un Evento de Incumplimientoe conforme se Indica en el Prospecto
Informativo ¥ en los Bonos.

Dia Habil: Todo dia que no sea sabado, domingo o un dia nacional o feriado y en que
ios bancos de licencia general estén auterizadas por la Superintendencia de Bancos para
abrir al pablice en la Ciudad de Panama.

Emisién: Fmislén Pdblica de Bonos por up valor nominal total de hasta seis millones
novecientos cincuenta y ocho mil Ddlares (US4$6,958,000), moneda de cursa legal de los
Estados Unidos de América, o cualquiera otra cantidad inferior a esta, los cuales seran
emitidos en tantas Series como lo estime conveniente el Emisor segfin sus necesidades
¥ sujeto a las condiciones del mercado.

Emisor: Plava Escondlda Beach Front, S.A., socledad anénima constituida bajo las leyes
de |a Rep(iblica de Panama medlante Escritura Pablica No. 1042 del 18 de epero de 2012
de la Notaria Segunda del Circuito de Panama, debidamente inscrita al Folio No. 758251
de 1@ Seccién Mercantil del Registro Plblico de Panamd, desde el 19 de enere de 2014,

Fecha de Emisidn: Fecha en la que el Emisor recibe el precic de venta acordade para
los Bonos de una Serie.

Fecha de Oferta Respectiva: La Fecha de Oferta para cada una de las Series de Bonos
sera la fecha a partir de la cuai los mismos se ofrezcan en venta,

Fecha de Pago: Signlfica la Fecha de Pago a capital e intereses con relacion a los Bonos
de las Series que serd determinacda mediante Suplemento al presente Prospecto
Informative. En caso la Fecha de Pago coincida con una fecha que no sea un Dia Habil,
en cuyo caso la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento debera extenderse hasta el
primer Dia Habil Inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicha Fecha de Pago a
dicho Dia Habil para los efectos del célculo del préximo pago a capital y compute de
Intereses del Periodo de Interés subsiguiente,

Fecha (s) de Yencimiento: Aquella que se estipule como tal para los Bonos de cada
una de las Series de la Emisidn.

LatinClear: Significa Central Latinoamericana de Valores S.A.

Mayoria de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedores Registrados que
representen al menos el cincuenta y uno por ciento {51%) del Saide Insoluto a Capital
de los Bonos emiltidos y en circulacion de la Serle respectiva en un momento
determinado, segiin el Reglstro, mayoria ésta que serd necesaria para redlizar cualquler
mod[flcacidn de los términes y condiclones de la Emision de dicha Serie, salvo aguellas
madificaciones en las que sea necesario Una Slper Mayoria de Tenedares Registrades.

Periodo de Cura: Perlodo de cuarenta y cinco {45) dias calendarios para aguellos
Eventos de Incumplimiento que no tengan un periodo de cura definido.
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Pericdo de Interés: Para el primer perlodo de interés, es el periode que comienza en
la Fecha de Emisidn v termina en la Fecha de Pago inmedlatamente siguiente, v cada
periodo sucesive que comienza en una Fecha de Pago y termina en la Fecha de Pago
Inmediatamente slgulente.

Prospecto: Slgnifica el presente Prospecto Informativo.

Registra: Registro que el Agente de Pago y Reglstro mantendrd en sus oficinas
principales en el cual se anotara, la Fecha de Emlislon de cada Bono, el nombre v |a
direccidn de la{s) persona(s) a favor de quien{es) dicho Bono sea iniclalmente expedido,
asi como el de cada uno de los subsigulentes endosatarios del misma,

Saldo Insolufo a Capital o Saldo Insoluto: En relaclén con un Bono, significa el
monto correspondiente al capital eriginal del Borno al momento de su emlisién, de acuerda
a los términos ¥ condlclones de las Bonos y del Prospecto Informativo.

Series: Serles que seran emitlda hasta por un monto que serd determinado por el
Emlsor segln los requerimlientos de éste y sujeto a las condiciones del mercado,
mediante un suplementa al Prospecto Informativo con ne menes de tras {3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

Siiper Mayorfa de los Tenedores Registrados: Aquellos Tenedares Fegistrados de
las Serles que representen al menos el setenta ¥ clhco por ciento {75%) del Salde
Insoluto de los Bonos emitidos y en circulacién de la Serie respectiva en un momento
determinado, segin el Registro, mayoria esta que serd necesarla para realizar cualguier
modificaclén de Tasa de Interés y Fecha de Vencimiento de cualquiera de las Series de
la Emislén.

Tasa de Interés: Aqueila que se estipule para los Bonos cada una de las Serles de la
Emision, segln los requerimientos del Emisor v sujeto a las condiclones del mercado,
mediante un suplemente al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Hablles
antes de |a Fecha de Oferta Respectiva.

Tenedor(es) Registrado{s): Aquella(s} persona(s) a cuyo{s) nombra(s) un Bong esté
en un momento detarminadeo inscrite en el Reglstro,

B. Estados Financieros Interinos al 30 de septiambre de 2020

c. Infarme de la Calificacion de Rlesgo de la Emisidn
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