














Precio inicial de la oferta;

Duracién del Programa Rotativo:

Tasa de Interés:

moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América o sus multiplos.

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

El Programa Rotativo de los Bonos
Corporativos y sus Series tendrdan un plazo de
vigencia definido; el cual no podra ser mayor a
diez (10) afios.

Los Bonos de cada Serie devengaran intereses a
partir de la Fecha de Oferta de dicha Serie y
hasta su Fecha de Vencimiento o Fecha de
Redencién Anticipada (de haberla). La tasa de
interés serd fijada por el Emisor antes de la
Fecha de Oferta de la Serie respectiva y podra
ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija,
los Bonos devengaran una tasa fija de interés
anual que serd determinada por el Emisor segin
sus necesidades v la demanda del mercado y que
sera comunicada mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. La tasa variable también sera
determinada por el Emisor segin sus
necesidades y la demanda del mercado y
comunicada mediante un suplemento al
Prospecto Informativo con no menos de dos (2)
Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la
respectiva Serie y serd la que resulte de surnar
un margen, a ser establecido exclusivamente por
el Emisor, a aquella tasa que bancos de primera
linea requieran entre si para depdsitos en
Délares, a un (1), tres (3) o seis (6) meses plazo,
en el mercado interbancario de Londres
{London Interbank Market) (la “Tasa LIBOR™).
La Tasa LIBOR aplicable serd la que aparezca
en la pagina correspondiente del sistema de
informacion financiera Bloomberg Financial
Markets Service, o en cualquier otro servicio
similar que publique dichas tasas, bajo “LIBOR
USD”, quedando entendido que la tasa qu
aplicard dependera de la periodicidad del pa
de intereses establecido para cada Seriey
























Jurisdiceidn:

Modificaciones de términos y condiciones,
cambios y/o dispensas:

Panama.
Republica de Panama.

Toda la documentacién que ampara esta
Emisién podré ser corregida o enmendada por el
Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados de los Bonos (los “Tenedores
Registrados™) para remediar ambigiiedades o
para corregir errores evidentes o inconsistencias.
Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de
los Bonos Corporativos y documentos
relacionados con este Programa, no se requerird
el consentimiento previo o posterior de los
Tenedores Registrados. Tales enmiendas se
notificaran a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. mediante un suplemento al Prospecto
Informativo que sera presentado dentro de los
dos (2) Dias Habiles siguientes a la fecha en que
se hubiesen aprobado. Estos cambios no podran
en ningun caso afectar adversamente los
intereses de los Tenedores Registrados.

En el caso de cualquier otra modificacion,
cambio o dispensas que el Emisor desee realizar
en los Términos y Condiciones de los Bonos, asi
como para dispensar al Emisor en cuanto al
cumplimiento de sus Obligaciones de Hacer (ver
Seccién III.A.n). de sus Obligaciones de No
Hacer (ver Seccion II1.A.0), de sus Obligaciones
Financieras (ver Seccion ITILLA.p) y/o de aquellas
relacionadas a Eventos de Incumplimiento
respecto de cada Serie, y/o en la documentacién
que ampara e&sta Emisién se requerird el
consentimiento  de  aquellos  Tenedores
Registrados que representen un mimmo del
cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo
Insoluto a capital de las Series a modificar, en
un momento determinado (la “Mayoria de los
Tenedores Registrados de una Sere en
Particular™); salvo que se refiera a cambios
relacionados con la tasa de interés, la Fecha de
Vencimiento y/o garantias, temas estos que
requeriran €l voto favorable de aquellos
Tenedores Registrados que representen al
menos el setenta y cinco por ciento (75%) del
Saldo Tnsoluto a Capital de los B

Corporativos emitidos y en circulacién d
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Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panami mediante un
suplemento al Prospecto Informativo que sera
presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva
Serie de que se trate.

Riesgo de redencion anticinada de ias Series:

Frente a condiciones de disminucidn en las tasas
de interés en el mercado, el Emisor podria
refinanciarse  redimiendo  anticipadamente
alguna de las Series, sujeto en todo caso al
derecho de redencién anticipada y penalidad por
redencion -de haberla- que se haya establecido
en el suplemento al Prospecto Informativo para
cada Serie de que se trate. Ademads, en el caso
de que los Bonos, por razén de las condiciones
prevalecientes en el mercado, se¢ llegasen a
transar por encima de su valor nominal, los
Tenedores Registrados podrian sufrir un
menoscabo del valor de su inversion si en ese
momento el Emisor decidiese ejercer la opcidn
de redencion.

II. Del Emisor:

Ausencia de principios v procedimientos de
Gobierno Corporativo

El Emisor no ha adoptado a lo interino de su
organizacion las reglas o procedimiento de un
buen gobiemo corporativo contenidas en el
Acuerdo No. 12-2003 de la Superintendencia
del Mercado de Valores, lo que implica que
podran existir riesgos relacionados a la ausencia
de una aplicacién total de las politicas y
procedimientos de gobiermo  corporativo
mencionados en ¢l referido Acuerdo No. 12-
2003, lo cual podria limitar las oportunidades de
financiamiento publico o privado en mejores
términos y condiciones.

III. Del Entomo:

Rieseco de falta de liquidez de mercado
secundario

En Panama el mercado secundario de vabsges
podria carecer de profundidad. En caso
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