L. FACTORES DE RIESGO

Toda inversion conllieva riesgos de una eventual pérdida total, o parcial, del capital o de no obtener la
ganancia y/o el rendimiento esperado. Los interesados en comprar los Bonos deben cerciorarse de que
entienden los riesgos que se describen en esta seccion del prospecto informativo, los cuales, al mejor
saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, empleados, asesores y demas
personas relacionadas, han sido identificados como aquellos que, de suscitarse, pudieran afectar las
fuentes de pago de los Bonos.

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

La inversidn en los Bonos constituye una declaracion por parte del inversionista de que ha leido, entendido
y aceptado los factores de riesgo y demas términos y condiciones establecidos en los Bonos y en este
Prospecto Informativo.

Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar al Emisor o la Emision
estan los siguientes:

A. De La Oferta
Existencia de acreencias que tengan preferencia o prelacion en el cobro sobre la Emision

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

Riesgo por Ausencia de Fondo de Amortizacion

El pago de los intereses y capital no esta garantizado por un fondo de amortizacion. Existe el riesgo de que
el Emisor no cuente con la liquidez necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la posibilidad
obtener un financiamiento para ei repago del capital.

Riesgo de Ausencia Temporal de Garantias de la Emision

El Emisor podra emitir Series garantizadas {las "Series Garantizadas”) y Series no garantizadas (las "Series
No Garantizadas”). Los Bonos de las Series Garantizadas de esta Emisién, a la fecha de atrtorizacion del
registro de este Prospecto Informativo, de manera temporal y hasta tanto se constituyan las garantias en
los plazos otorgados para ello, no cuentan con garantia real para el pago de capital e intereses. Las Series
Garantizadas estaran garantizadas mediante un Fideicomiso lrrevocable de Garantia con lcaza Trust
Corporation (1.T.C.), en calidad de fiduciario, el cual sera constituido para garantizar el pago de capital e
intereses de los Bonos de las Series Garantizadas, y cuyos bienes consistiran principalmente hipoteca de
bienes muebles, hipoteca de bien inmueble, cesiones de contratos y créditos, prenda mercantil sobre las
acciones del Emisor, entre otros, tal y cual se describe en la Seccion Il. G de este Prospecto Informativo. El
Fideicomiso de Garantia y las demas garantias que constituyan bienes fiduciarios bajo el mismo serdn
debidamente constituidas a favor del Fiduciario para beneficio de los Tenedores Registrados de las Serie
Garantizadas, en un periodo no mayor de sesenta (60) dias calendario siguientas a la Fecha de Liquidacion
de la Serie Garantizada A, salvo para el caso de la hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles, en cuyo
caso el Emisor contara con un plazo de hasta ciento veinte (120) dias calendarios contados a partir de la
Fecha de Liquidacion de la Serie Garantizada A.

Riesgo por redencion anticipada



El Emisor tiene la opcién de redimir anticipadamente los Bonos, tal como se describe en la Seccion 11.A.8
de este Prospecto Informativo. Esto implica que, frente a condiciones de baja en las tasas de interés del
mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo los Bonos sin que los Tenedores Registrados reciban
compensacién alguna (salvo en el caso que el Suplemento de la Serie correspondiente haya establecido
penalidades por redencién anticipada, conforme a lo descrito en la Seccion 11.LA.8 de este Prospecto
Informativo), por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de
que los Bonos, por razén de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaren 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 decidiera ejercer la opcidn de redencion anticipada.

El Emisor determinara las condiciones y penalidades aplicables a la redencion anticipada mediante
Suplemento al Prospecto Informativo a ser comunicado a la SMV y a Latinex a mas tardar dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

Riesgo de Vencimiento Anticipado

Esta Emisién de Bonos conlleva ciertos eventos de incumplimiento, que en el caso de que se suscite alguno
de ellos, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido esta Emision,
tal cual se describe en la Seccion I1.A.13 de este Prospecto Informativo.

Riesgo por Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones
de No Hacer descritas en la Seccion [1.A.11 de este Prospecto Informativo y en los Bonos, o de
cualesquiera términos y condiciones de los Bonos o de los demas documentos y acuerdos que amparan
la presente Emisién conllevara, siempre que dicho incumplimiento dé lugar al derecho de que se declare
el vencimiento anticipado de la deuda bajo los Bonos por razén de su aceleracion, y en efecto se declare
dicha aceleracidn, al vencimiento anticipado de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos.

Riesgo Relacionado al valor de la Garantia

Los Bonos de las Series Garantizadas estaran garantizados por el Fideicomiso de Garantia a favor del
Fiduciario en beneficio de los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas. Los bienes otorgados
en garantia a favor del Fideicomiso de Garantia podrian sufrir una disminucion en su valor de mercado y
por consiguiente su valor de realizacién podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago
relacionadas con dichos Bonos de las Series Garantizadas, por ejemplo, por cambios en el valor comercial
de los activos.

Riesgo por Falta de Cobertura Minima de Garantia

La presente Emisién no cuenta con una cobertura de garantia sobre los Bienes Muebles y Bienes
Inmuebles. Por consiguiente, el valor de los Bienes Muebles y Bienes Inmuebles otorgados en garantia
podra ser menor al Saldo Insoluto a Capital de las Series Garantizadas.

Riesgo por Modificacion o Dispensa de Términos y Condiciones

Conforme a lo establecido en la Seccion I1.A.10 de este Prospecto informativo, a excepcion de (i) las
obligaciones impuestas por disposiciones legales, y (ii) las obligaciones de pago de capital e intereses, el
Emisor podra ser dispensado de cumplir una o mas de las obligaciones a su cargo siempre que dicha
dispensa no implique o conlleve una modificacién del resto de los términos y condiciones de la Emision.
Para cualquier modificacion que el Emisor desee realizar en los términos y condiciones de los Bonos o
para dispensar el cumplimiento de sus obligaciones bajo este Prospecto y/o en la documentacion que
ampara esta Emision, dicha modificacion o dispensa (segun corresponda) estara sujeta a las condiciones
de aprobacion establecidas en {a Seccion 11.A.10 de este Prospecto Informativo.



Conforme a lo establecido en la Seccién 11.LA.10 de este Prospecto Informativo, para efectos de esta
Emisién, el Emisor podra modificar los términas y candiciones de cualesquiera de las Series de los Bonos,
en cualguier momento, v ser dispensado del cumplimiento de obligaciones, con el voto favorable de (a) los
Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos de!l cincuenta y un por cienfo (51%) del
Salde Insoluto a Capital de los Bonos emitidos vy en circulacion de todas fas Series (Una "Mavyoria de 10§
Tenedores Reqgistrados de Tadas las Series"), cuando se trate de una decision o cambio que afecte 2 los
Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una
Serie respectiva (una "Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie”), cuando se trate de decisiones
o cambios que afecten dnicamente a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate de
decisiones o0 cambios que afecten ias garantias de las Series Garantizadas, en cuyo caso se requerira el
consentimiento de los Tenedores Regisirados de los Bonos que representen no menos del setenta por
ciento (70%) del Saldo Insoluto a Capital de [os Bonos emitidos y en circulacion de las Series Garantizadas
{una “Super Mayoria de los Tenedores Registrados de lag Series Garantizadas"). Una vez se cuenie con
la aprobacion de los tenedores, el Emisor debera comunicar dicha aprobacion a través de SERI como un
hecho de importancia. Si el Emisor no obtiene ia aprobacidn de una Mayoria de los Tenedores Registrados
o Sdper Mayorfa de los Tenedores Registrados para adoptar una modificacion o ser dispensado de cumplir
una obligacion, segrin sea el caso, el Emisor se abstendra de adoptar ta modificacion propuesta o de dejar
de cumplir con la obligacién que se pretendia dispensar para no afectar adversamente los derechos e
intereses de los Tenedores de los Bonos.

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores
en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de
solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, asi como cualquier ofra disposicion que ésta determine.

Riesgo de Modificaciones del Fideicomiso de Garantia

El Contrato de Fideicomiso solo podra ser reformado mediante acuerdo escrito firmado por el Emisor y el
Fiduciario (éste dltimo con el consentimiento de una Super Mayoria de los Tenedores Registrados de las
Series Garantizadas). No obstante lo anterior, el Fiduciario (con el consentimiento del Agente de Pago) ¥
el Emisor podran establecer de mutuo acuerdo, de tiempo en tiempo, procedimientos y reglas para la
implementacion y administracion del Fideicomiso, las cuales, siempre que no restrinjan, contradigan o
menoscaben los términos del Contrato de Fideicomiso, no constituirdrn una reforma del mismo.

Riesgo de Liquidez de Mercado Secundario

El mercadc de valores panameno es pequefio y poco desarrollado. Ne existe un gran ndmero de
inversionistas institucionales e inversionistas en general que facilite la venta de valores de manera
permanente, Por ende, un Tenedor Registrado que desee vender sus Bonos podria no encontrar
compradores para ellos en ese momento.

Los Bonos se offeceran tanto a personas naturales como a insfitucicnes. Los accionistas, directores,
dignatarios y demas empleados del Emisor tendran derecho a ser Tenedores Registrados de los Bonos.
Adicionalmente, no existe limitacion en cuanto al nimero de Tenedores Registrados o porcentaje de
tenancia de los titulos valores, lo cual puede afectar su liquidez.

Riesgo por Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Replblica de Panama establece
que los accionistas s6lo son responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta 1a cantidad que
adeuden a cuenta de sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones
totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir,
responde hasta el limite de su aportacion.

Riesgo por Excepcion de una Declaracion de Vencimiento Anticipado



La presente Emision contempla la posibilidad de que, previo a que el Emisor reciba una Notificacion de
Incumplimiento, este pueda solicitar a la Mayoria de los Tenedores Registrados de una Serie 0 a la Mayoria
de Tenedores Registrados de Todas las Series {segun corresponda), a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, una excepcidon sustentando las razones por las cuales el Evenio de
Incumplimiento podra ocurrir sin que ello conlleve la obligacion de expedir una Declaracién de Vencimiento
Anticipado y el término requerido para su subsanacitn, con base a la excepcion otorgada por la Mayoria
de los Tenedores Registrados de una Serie o0 la Mayoria de Tenedores Registrados de Todas las Series,
con anterioridad al recibo de dicha Notificacion de Incumplimiento. Dicha excepcion no aplica en caso de
que el Evento de Incumplimiento que tiene lugar sea el correspondiente al pago de intereses vencidos y
exigibles.

Riesgo de Tratamiento Fiscal

E! Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses
devengados por los Bonos y las ganancias de capital provenientes de fa enajenacion de los Bonos ya que
la eliminacién o modificacidn de dichas beneficios compete a las autoridades nacionales.

Riesgo de Uso de Fondos

Los fondos netos recaudados por la Emision podran ser utilizados para el refinanciamiento de obligaciones
del Emisor, asi como ofras necesidades del Emisor tales como, pero sin limitarse a, capital de trabajo,
inversiones de capital y otros uses corporativos. El Emisor comunicara el uso de fondos especifico de cada
Serie a ser emitida, a mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Sin perjuicio
de lo anterior, ei producto de la emision de la Serie Garantizada A de la presente Emision sera utilizado
principalmente para refinanciamiento de la deuda existente del Emisor contenida en un préstamo entre el
Emisor como deudor y Bac International Bank, Inc. como acreedor de fecha 6 de agosto de 2025 por un
monto de US$168,000,000.00.

Riesgo de Partes Relacionadas, Vinculos y Afiliaciones

BAC International Bank Inc., actila como Suscriptor y Agente Estructuradeor de la presente Emision. No
existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y BAC International Bank Inc.

BAC Valores (Panama} Inc., Agente de Pago, Registro y Transferencia, Casa de Valores y Puesto de Bolsa
de esta Emision, es subsidiaria en un cien por ciento (100%) de BAC International Bank Inc., y ademas es
accionista indirecto de Latinex y de Latinclear.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal del Agente Estructurador no tienen relacion accionaria,
ni han sido ni son empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Agente
Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Riesgo de Tratamiento Pro rata
En cualquier caso en que los fondos depositados en las Cuentas Fiduciarias no alcancen para pagar en
su totalidad las sumas adeudadas a los Tenedores de los Bonos de las Series Garantizadas, las sumas
disponibles se utilizaran para pagar a los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas, a pro rata,
conforme a la instruccion que el Agente de Pago dé al Fiduciario

B. El Emisor

Riesgo por Apalancamiento de deuda, ROA y ROE

De colocarse los Bonos por el total Ciento Setenta y Cinco Millones de Doélares (US$175,000,000), el

apalancamienta financiero del Emisor (calculado en términos de total de pasivos financieros (deuda
bancaria) entre total de capital pagada} al 30 de junio de 2025 aumentaria de 1.02 veces a 1.11 veces.



La rentabilidad del Emisor sobre sus activos al cierre del afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2023 el
(ROA) fue de 1.19%, mientras que a diciembre de 2024 fue de -0.58%.

La rentabilidad del Emisor sobre su patrimanio al cierre del afio fiscal terminado 31 de diciembre de 2023 el
(ROE) fue de 2.75%, mientras que a diciembre de 2024 fue de -1.31%.

El indice de liquidez (activos circulantes entre pasivos circulantes) del Emisor al 30 de junio del 2025 fue
de 0.65 veces.

Riesgo de Tasa de Interés

La tasa de interés de los Bonos podra ser fija o variable y sera previamente determinada por el Emisor
para cada una de las Series a mas tardar dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La
tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido, a la Tasa SOFR a Plazo. Por lo
tanto, fiuctuaciones en la Tasa SOFR a Plazo podria aumentar los gastos de financiamiento de! Emisor y
por ende afectar adversamente sus niveles de rentabilidad.

Riesgo fiscal

El Emisor no puede garantizar que el actual tratamiento fiscal otorgado a los intereses y ganancias de
capital que se generen de los Bonos y su venta se mantendra durante la vigencia de los Bonos. Tampoco
puede darantizar la vigencia de los beneficios fiscales otorgados por ley de los que actualmente goza el
Emisor.

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen los impuestos que graven los pagos que el Emisor tenga
gue hacer conforme a los Bonos podrian cambiar en el futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no
puede garantizar que dichos impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores
Registrados deben estar anuentes que en el caso que se produzca algun ¢ambio en los impuestos antes
referidos o en la interpretacion de las leyes o normas gue fos crean que obiliguen al Emisor a hacer alguna
retencién en concepto de impuestos, el Emisor hara las retenciones gue correspondan respecto a los
pagos de intereses, capital o cualquier otro que corresponda bajo los Bonos, sin que el Tenedor Registrado
tenga derecho a ser compensado por tales retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el
Emisor. En ninglin caso el Emisor sera responsable del pago de un impuesto aplicable a un Tenedor
Registrado conforme a las leyes fiscales de Panama, o de la jurisdiccion fiscal relativa a la nacionalidad,
residencia, identidad o relacién fiscal de dicho Tenedor Registrado, y en ningtin caso seran los Tenedores
Registrados responsables del pago de un impuesto aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de
Panama.

Riesgo por Reduccién Patrimonial

Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades retenidas negativas puede tener un
efecto adverso en la condicion financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

Riesgo por Modificacién de Regulaciones

Como empresa generadora de electricidad, el Emisor esta sujeto a la regulacion del Estado Panamefio a
través de la Autoridad Nacional de los Servicios Publicos (la “ASEP"). Consecuentemente, los resultados
de operacién del Emisor estaran regidos por las leyes y regulaciones aplicables a las empresas
generadoras de electricidad, especificamente la Ley No. 6 de 1997 y sus modificaciones (la “Ley de
Electricidad”) y los reglamentos, acuerdos y resoluciones refacionados, y de la interpretacion de dichas
leyes, regulaciones, reglamentos, acuerdos y resoluciones por la ASEP. Cualquier cambio en las leyes,
regulaciones, reglamentos, acuerdos y resoluciones existentes podria causar costos adicionales,
posiblemente significativos, al Emisor. Adicionalmente, las regulaciones, reglamentos y resoluciones
existentes de la ASEP podrian ser modificados o reinterpretados, y/o nuevas leyes y regulaciones podrian
ser adoptadas o resultar aplicables. Ciertos cambios en las leyes y regulaciones, incluyendo cambios en
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los reglamentos y regulaciones, podrian tener un efecto perjudicial en el negocio, las condiciones
financieras y/o los resuitados de operaciones del Emisor.

Riesgo de Ingresos

El Emisor tiene actualmente bajo contratos compromisos totales de 57.1MW, lo cual representa el 99.3%
de la capacidad firme de las Centrales Hidroeléctricas. A la fecha del presente Prospecto Informativo, el
Emisor se encuentra despachando 20MW del total contratado bajo los Contratos PPA, y la diferencia, a
saber 37.1MW, iniciaran su despacho el 1 de enero de 2026.

Si alguna de las Centrales Hidroeléctricas llegase a sufrir algun dafio que le forzase a interrumpir la
generacion de energia, el Emisor tendra que comprar suficiente energia en el mercado ocasional o a través
de contratos de reserva, para cumplir con sus obligaciones contractuales de suministro relacionadas con
los Contratos PPA y bajo los contratos de suministro con grandes clientes, lo cual podria afectar
adversamente sus utilidades. Adicionalmente, en la medida en la que el Emisor no pueda comprar
suficiente energia para satisfacer sus obligaciones bajo los Contratos PPA en momentos que el Centro
Nacional de Despacho ("CND") declare medidas de racionamiento en el sistema, podria ser sujeto a multas
por varias veces el precio de la energia no despachada.

Periédicamente, el Emisor vende parte de la energia que genera en el mercado ocasional. Esta energia
es vendida al precio prevaleciente en el mercado ocasional en ese momento. Este precio fluctia
constantemente dependiendo de factores tales como condiciones climatologicas, demanda de energia,
precios de combustibles fdsiles, entrada de nuevos participantes en el mercado, e interrupcion de
generaciéon por mantenimiento. La reduccion del precio de la energia en el mercado ocasional podria
afectar adversamente los ingresos del Emisor.

Riesgo de Mercado

El Emisor podria vender la energia excedente a sus compromisos contractuales en el mercado ocasional.
Esta energia seria vendida al precio prevaleciente en el mercado ocasional en ese momento, el cual puede
fluctuar constantemente dependiendo de las condiciones climaticas, precios de combustibles fésiles,
demanda de energia, entrada de nuevos participantes en el mercado, capacidad del sistema de
fransmision, entre otros. La reduccion del precio de energia en el mercado ocasional podria afectar
adversamente los ingresos del Emisor.

Riesgo de Liquidez de Fondeo
El Emisor depende principalmente de sus actividades de generacion de energia. Si el flujo de los ingresos
llega a verse interrumpido, existe el riesgo de no contar con suficiente liquidez para afrontar gastos
generales, administrativos, operativos y gastos de servicio de deuda.

Riesgo Operacional
Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con la venta de energia y
capacidad en el mercado eléctrico. Sus flujos dependeran de la operacién del mercado eléctrico por lo cual
no existe garantia de que el Emisor pueda mantener el nivel de ingresos en el futuro.

Riesgo por Ley de Agua

El Ministerio de Ambiente podria cambiar los caudales ecoldgicos y el uso de agua aplicable a las centrales
hidroeléctricas.

Un aumento en el caudal ecolégico dictado por el Ministerio de Ambiente (caudal obligatorio que debe
dejar pasar toda central hidroeléctrica) podria tener un impacto negativo en las actividades del Emisor.

Riesgo de Desastres Naturales



En el evento que ocurra un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos del
Emisor y/o interrumpir su capacidad para generar y/o suministrar electricidad. Adicionalmente, los dafios
sufridos debido a un desastre natural podrian exceder los limites de cobertura de las pélizas de seguro del
Emisor. Por otra parte, los efectos de un desastre natural en la economia panamefa podrian causar un
declive temporal o permanente en la demanda de energia. La ocurrencia de un desastre natural,
particularmente uno que cause dafios que excedan las coberturas de las polizas de seguro del Emisor,
podria afectar adversamente los negocios, la condicién financiera y/o los resultados operativos del Emisor.
Las estaciones climaticas tienen un impacto directo basado en la relacion hidrologia y energia generada.
A mayor hidrologfa en la Cuenca Alta del Rio Chirigui Viejo, mayor capacidad de generacion de energia
eléctrica de las Centrales Hidroeléctricas.

Riesgo por Daios a la Linea de Transmision

Cualquier dafio al Sistema Interconectado Nacional (el “SIN”) o en la linea de conexién que une el Emisor
al SIN podria impedir la venta de toda o parte de la energia generada por el Emisor. En el caso de una
falla en la linea de conexion que une al Emisor al SIN, provocaria compras de energia al mercado ocasional
o contratos de reserva para honrar los Contratos PPA y otros compromisos de suministro del Emisor, y en
el caso de racionamiento declarado por el CND, especificamente para el caso de los Contratos PPA podria
conllevar el pago de multas de varias veces el precic del déficit. El SIN es propiedad de la Empresa de
Transmision Eléctrica, S.A. ("ETESA"), la empresa de transmisién propiedad del Estado panamefio. En
caso que ocurra un dafo al SIN o a la linea de conexion, ETESA esta obligada a indemnizar al Emisor por
el costo adicional en la compra de energia para honrar los Contratos PPA y demas compromisos de
suministro del Emisor. Sin embargo, la capacidad de indemnizacién de ETESA dependera de su condicion
financiera y de la capacidad financiera del Estado panamefio en ese momento.

Riesgo de Implementacion Parcial de Politicas de Gobierno Corporativo

La Junta Directiva del Emisor ha tomado en consideracién y adoptado parcialmente, segin se apliquen al
giro del negocio, las recomendaciones sobre buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-
2003 de la Superintendencia del Mercado de Valores.

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

La Asamblea General de Accionistas del Emisor, mediante resolucion fechada el 24 de julio de 2025, y la
junta directiva del Emisor mediante reunion celebrada el 9 de septiembre de 2025, autorizaron la Emision
de los Bonos por un valor nominal de hasta Ciento Setenta y Cinco Millones de Dolares
(US$175,000,000.00). Los Bonos podran ser emitidos en multiples Series, como lo estime conveniente el
Emisor, segln sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercado.

Los Bonos seran emitidos en forma nominativa y registrada, en denominaciones de Mil Dolares (US$1,000)
y sus multiplos, emitidos en muiltiples series (cada una, una “Serie”). El Emisor podra emitir Series de
Bonos garantizadas (las "Series Garantizadas") y Series de Bonos no garantizadas (las “Series No
Garantizadas"), como lo estime conveniente el Emisor, segin sus necesidades y sujeto a las condiciones
de mercado. Sin embargo, el total a emitir no podra exceder la suma de Ciento Setenta y Cinco Millones
de Délares (US$175,000,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

Esta Emision fue autorizada para su venta en oferta publica por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, bajo la Resolucién No. SMV- 452-25 de 21 de noviembre de 2025.

Los accionistas del Emisor no tienen derecho de suscripcion preferente de los Bonos. Igualmente, no
tienen restriccion alguna para la compra de los Bonos. No existe limitacién de los derechos de los Bonos
en cualquiera otra obligacion o contrato del Emisor. Los Bonos no poseen derecho a ser convertibles.
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