REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION No. SMV
De / “ de [Jo7iifoe de2020

La Superintendencia del Mercado de Valores, en uso de sus facultades legales, y
CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatorias,
atribuye al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de valores
para ofertas publicas y cualesquiera otras que se presenten a la Superintendencia con arreglo a la Ley del
Mercado de Valores;

Que mediante la Resolucién SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016, la Superintendente del Mercado de
Valores resolvi¢ delegar indefinidamente a la titular de la Direccion de Emisores o a quien la supla en su
ausencia, resolver las solicitudes de modificacion a términos v condiciones de valores registrados;

Que mediante el Acuerdo No.3-2020 de 20 de marzo de 2020, se establecen las medidas especiales y temporales
para el registro abreviado de las modificaciones de ciertos términos y condiciones de la oferta publicada de
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores. siendo subrogado por el Acuerdo No.7-
2020 de 21 de mayo de 2020, el cual adopta el procedimiento para el registro abreviado de las modificaciones
de términos y condiciones de la oferta piblica de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores;

Que al emisor Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., sociedad anénima debidamente organizada y
existente de conformidad con las leyes de la Repuiblica de Panama, inscrita en la Seccion Mercantil del Registro
Publico de Panama bajo el Folio N0.529047, se le autorizé para oferta publica el Programa Rotativo de Bonos
Corporativos por un monto de hasta Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00), mediante Resolucién
SMYV No. 184-13 de 20 de mayo de 2013;

Que el 14 de septiembre de 2020, el emisor Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., present6 a través de la
cuenta de correo electronico tramites_smv(@supervalores.gob.pa, Comunicado de Hecho de Importancia en
atencion a lo dispuesto en el articulo 3 del Acuerdo No.7-2020. siendo objeto de observaciones informadas al
solicitante mediante correo electronico del 15 de septiembre de 2020: el emisor presentd documentacién
parcialmente corregida el 16 de septiembre de 2020, remitiéndose reiteraciones el 17 de septiembre del afio en
curso, aportando el solicitante la documentacion final corregida en igual fecha, dando esta Entidad el visto
bueno el 21 de septiembre de 2020. y el 23 del citado mes el emisor realizé la correspondiente publicacion del
Comunicado de Hecho de Importancia mediante la plataforma SERI;

Que el emisor Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., presento solicitud completa ante la Superintendencia
del Mercado de Valores del registro de modificacion de los términos y condiciones de la Serie D y G del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos por un monto de hasta Cien Millones de Délares
(US$100.000,000.00). mediante Resolucién SMV No. 184-13 de 20 de mayo de 2013, misma que fuera
presentada a través de la cuenta de correo electronico tramites smv{@supervalores.gob.pa;

Que la solicitud consiste en modificar los términos y condiciones de la Serie D v G del Programa Rotativo de
Bonos Corporativos, de la sociedad Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., en lo que respecta a lo siguiente:

SERIE D
Término v Término y Condicién Original Término y Condicion a Modificar
Condicion
Redencion Los Bonos podran ser redimidos total o | “.
Anticipada parcialmente, a opcion del Emisor a partir del cuarto

afo, en base a los términos especificados en
Suplemento para la Serie D fechado 16 de
septiembre de 2014.

Afio 4: 101%
Afio 5-7: par%
Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o | Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial
total, debera ser efectuada en una fecha designada | o total, debera ser realizada en cualquier fecha
como Fecha de Pago. En los casos de redenciones | que sea un dia habil para realizar pagos en
parciales, la suma asignada para la redencién no | la Repiiblica de Panama. ..

podrd ser menor de un millén de Dolares
(US$1.000.000), a menos que el Saldo Insoluto a
Capital de la Serie que corresponda sea menor a
dicho monto, en cuyo caso la redencién deberd ser
por la totalidad del Saldo Insoluto a Capital de la
Serie correspondiente.

Dicho pago se hard a prorrata a todos los Tenedores | Dicho pago se hard a prorrata a todos los
Registrados de la Serie correspondiente. En caso que | Tenedores Registrados de la  Serie
el Emisor decida redimir en forma anticipada parcial correspondiente. En caso de que el Emisor
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o totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados, con no
menos de treinta (30) dias de anterioridad a la Fecha
de Redencién Anticipada, mediante publicacion por
dos dias consecutivos en un periddico de circulacion
en la Republica de Panama, con indicacion del
monto de los Bonos a ser redimidos v la Fecha de
Redencion Anticipada. La porcién redimida del
saldo de los Bonos dejara de devengar intereses a
partir de la Fecha de Redencion Anticipada, siempre
y cuando el Emisor aporte ¢ instruya al Agente de
Pago, Registro y Transferencia a pagar las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencion anticipada.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podrd hacer
redenciones parciales anticipadas, al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, en
cualquier Fecha de Pago y por cualquier monto, en
los siguientes casos: (i) con fondos provenientes de
la venta de los Bienes Inmuebles; v (ii) con fondos
recibidos en concepto de indemnizaciones de polizas
de seguros. Dicha redencion parcial se deberd
anunciar al publico inversionista con al menos
treinta (30) dfas calendarios de anticipacién.

decida redimir en forma anticipada parcial o
totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicara a los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y
a la Bolsa de Valores de Panama con no
menos de cuatro (4) dias calendarios de
anterioridad a la Fecha de Redencién
Anticipada, mediante, a opcion del Emisor, de
comunicacién que sera remitida fisicamente
0 via correo electronico a la ultima direccién
del Tenedor Registrado que aparece en el
Registro, o mediante la publicacion en un
diario de circulacion nacional por dos (2)
dias consecutivos, con indicacién del monto de
los Bonos a ser redimidos y la Fecha de
Redencion Anticipada...

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra
hacer redenciones parciales anticipadas, al cien
por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital
de los Bonos, en cualquier echa que sea un
dia habil para realizar pagos en la Republica
de Panama y por cualquier monto, en los
siguientes casos: (i) con fondos provenientes de
la venta de los Bienes Inmuebles; y (ii) con
fondos  recibidos en  concepto  de
indemnizaciones de polizas de seguros. Dicha
redencion parcial se debera anunciar al piblico
inversionista con al menos cuatro (4) dias
calendarios de anticipacién a la Fecha de
Redencion Anticipada.”

SERIE G
Término y Término y Condicion Original Término y Condicién a Modificar
Condici6én
Redencién Los Bonos podran ser redimidos total o | “
Anticipada parcialmente, a opcion del Emisor a partir del tercer

afto, en base a los términos especificados en el
Suplemento para la Serie G fechado 13 de mayo de
2016.

Afio 3-5: par%

Cualquier redencién anticipada, ya sea parcial o
total, deberd ser efectuada en una fecha designada
como Fecha de Pago. En los casos de redenciones
parciales, la suma asignada para la redencién no
podrd ser menor de un millon de Dolares
(US$1,000,000), a menos que el Saldo Insoluto a
Capital de la Serie que corresponda sea menor a
dicho monto, en cuyo caso la redencion deberé ser
por la totalidad del Saldo Insoluto a Capital de Ia
Serie correspondiente.

Dicho pago se hard a prorrata a todos los Tenedores
Registrados de la Serie correspondiente. En caso que
el Emisor decida redimir en forma anticipada parcial
0 totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados, con no
menos de treinta (30) dias de anterioridad a la Fecha
de Redencion Anticipada, mediante publicacién por
dos dias consecutivos en un periédico de circulacion
en la Republica de Panama, con indicacion del
monto de los Bonos a ser redimidos v la Fecha de
Redencion Anticipada. La porcién redimida del
saldo de los Bonos dejara de devengar intereses a
partir de la Fecha de Redencion Anticipada, siempre
y cuando el Emisor aporte e instruya al Agente de
Pago, Registro y Transferencia a pagar las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencién anticipada.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra hacer
redenciones parciales anticipadas, al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, en
cualquier Fecha de Pago v por cualquier monto, en

Cualquier redencién anticipada, va sea parcial
o total, debera ser realizada en cualquier
fecha que sea un dia habil para realizar
pagos en la Republica de Panami..,

Dicho pago se harda a prorrata a todos los
Tenedores  Registrados de la  Serie
correspondiente. En caso que el Emisor decida
redimir en forma anticipada parcial o
totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y
la Bolsa de Valores de Panama4 con no menos
de cuatro (4) dias calendarios de anterioridad
a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante,
a opcion del Emisor, de comunicacién que
sera remitida fisicamente o via correo
electronico a la ltima direccion del Tenedor
Registrado que aparece en el Registro, o
mediante la publicacion en un diario de
circulacién nacional por dos (2) dias
consecutivos, con indicacion del monto de los
Bonos a ser redimidos y 1a Fecha de Redencién
Anticipada...

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra
hacer redenciones parciales anticipadas, al cien
por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital
de los Bonos, en cualquier fecha que sea un
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los siguientes casos: (i) con fondos provenientes de
la venta de los Bienes Inmuebles; v (ii) con fondos
recibidos en concepto de indemnizaciones de polizas
de seguros. Dicha redencién parcial se debera
anunciar al publico inversionista con al menos
treinta (30) dias calendarios de anticipacion.

dia habil para realizar pagos en la Repiiblica
de Panama y por cualquier monto, en los
siguientes casos: (i) con fondos provenientes de
la venta de los Bienes Inmuebles; y (ii) con
fondos  recibidos  en concepto  de
indemnizaciones de polizas de seguros. Dicha
redencion parcial se deberd anunciar al publico
inversionista con al menos cuatro (4) dias
calendarios de anticipacion a la Fecha de
Redencién Anticipada.

Por lo anteriormente expuesto. la Superintendencia del Mercado de Valores, en ejercicio de sus funciones

RESUELVE:

Articulo Unico: Registrar la modificacion a los términos y condiciones de la Serie D y G del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos. de la sociedad Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A., autorizados para
oferta publica mediante Resolucion SMV No. 184-13 de 20 de mayo de 2013, en lo que respecta a lo siguiente:

SERIE D

Término y
Condicion

Término y Condicion Original

Término y Condicion Modificado

Redencion
Anticipada

Los Bonos podran ser redimidos total o
parcialmente, a opcion del Emisor a partir del cuarto
aflo, en base a los términos especificados en
Suplemento para la Serie D fechado 16 de
septiembre de 2014.

Aflo 4: 101%
Afio 5-7: par%

Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o
total, deberd ser efectuada en una fecha designada
como Fecha de Pago. En los casos de redenciones
parciales, la suma asignada para la redencién no
podra ser menor de un millén de Dolares
(US$1,000,000), a menos que el Saldo Insoluto a
Capital de la Serie que corresponda sea menor a
dicho monto, en cuyo caso la redencion debera ser
por la totalidad del Saldo Insoluto a Capital de la
Serie correspondiente.

Dicho pago se haré a prorrata a todos los Tenedores
Registrados de la Serie correspondiente. En caso que
el Emisor decida redimir en forma anticipada parcial
o totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados, con no
menos de treinta (30) dias de anterioridad a la Fecha
de Redencion Anticipada, mediante publicacién por
dos dias consecutivos en un periodico de circulacion
en la Republica de Panam4, con indicacion del
monto de los Bonos a ser redimidos v la Fecha de
Redencion Anticipada. La porcién redimida del
saldo de los Bonos dejara de devengar intereses a
partir de la Fecha de Redencion Anticipada, siempre
y cuando el Emisor aporte e instruya al Agente de
Pago, Registro y Transferencia a pagar las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencién anticipada.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra hacer
redenciones parciales anticipadas, al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, en
cualquier Fecha de Pago y por cualquier monto, en
los siguientes casos: (i) con fondos provenientes de
la venta de los Bienes Inmuebles; v (ii) con fondos
recibidos en concepto de indemnizaciones de pdlizas
de seguros. Dicha redencion parcial se deberd
anunciar al publico inversionista con al menos
treinta (30) dias calendarios de anticipacion.

Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o total,
debera ser realizada en cualquier fecha que sea un
dia habil para realizar pagos en la Reptiblica de
Panama...

Dicho pago se hard a prorrata a todos los Tenedores
Registrados de la Serie correspondiente. En caso de
que el Emisor decida redimir en forma anticipada
parcial o totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados, a Ila
Superintendencia del Mercado de Valores y a la
Bolsa de Valores de Panam4 con no menos de
cuatro (4) dias calendarios de anterioridad a la Fecha
de Redencion Anticipada, mediante, a opcién del
Emisor, de comunicacién que sera remitida
fisicamente o via correo electronico a la tltima
direccion del Tenedor Registrado que aparece en el
Registro, o mediante la publicacién en un diario de
circulacion nacional por dos (2) dias consecutivos,
con indicacion del monto de los Bonos a ser redimidos
vy la Fecha de Redencion Anticipada...

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra hacer
redenciones parciales anticipadas, al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, en
cualquier echa que sea un dia habil para realizar
pagos en la Republica de Panama y por cualquier
monto, en los siguientes casos: (i) con fondos
provenientes de la venta de los Bienes Inmuebles; y
(iiy con fondos recibidos en concepto de
indemnizaciones de polizas de seguros. Dicha
redencion parcial se deberd anunciar al publico
inversionista con al menos cuatro (4) dias
calendarios de anticipacion a la Fecha de
Redenciéon Anticipada.”

SERIE G

Término y
Condicion

Término y Condicién Original

Término y Condicién Modificado
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Redencion
Anticipada

Los Bonos podran ser redimidos total o
parcialmente. a opcion del Emisor a partir del tercer
afio, en base a los términos especificados en el
Suplemento para la Serie G fechado 13 de mayo de
2016,

Afio 3-5: par%

Cualquier redencién anticipada, ya sea parcial o
total, debera ser efectuada en una fecha designada
como Fecha de Pago. En los casos de redenciones
parciales, la suma asignada para la redencién no
podrd ser menor de un millén de Doélares
(US$1,000,000), a menos que el Saldo Insoluto a
Capital de la Serie que corresponda sea menor a
dicho monto, en cuyo caso la redencion deberd ser
por la totalidad del Saldo Insoluto a Capital de la
Serie correspondiente.

Dicho pago se hard a prorrata a todos los Tenedores
Registrados de 1a Serie correspondiente. En caso que
el Emisor decida redimir en forma anticipada parcial
0 totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicard a los Tenedores Registrados, con no
menos de treinta (30) dias de anterioridad a la Fecha
de Redencion Anticipada, mediante publicacion por
dos dias consecutivos en un periddico de circulacion
en la Republica de Panamd. con indicacién del
monto de los Bonos a ser redimidos y la Fecha de
Redencion Anticipada. La porcién redimida del
saldo de los Bonos dejara de devengar intereses a
partir de la Fecha de Redencién Anticipada, siempre
y cuando el Emisor aporte e instruya al Agente de
Pago, Registro y Transferencia a pagar las sumas de
dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencién anticipada.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra hacer
redenciones parciales anticipadas, al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, en
cualquier Fecha de Pago y por cualquier monto, en
los siguientes casos: (i) con fondos provenientes de
la venta de los Bienes Inmuebles: v (ii) con fondos
recibidos en concepto de indemnizaciones de polizas
de seguros. Dicha redencién parcial se debera
anunciar al publico inversionista con al menos
treinta (30) dias calendarios de anticipacion.

Cualquier redencion anticipada, ya sea parcial o total,
debera ser realizada en cualquier fecha que sea un
dia habil para realizar pagos en la Republica de
Panama...

Dicho pago se hara a prorrata a todos los Tenedores
Registrados de la Serie correspondiente. En caso que
el Emisor decida redimir en forma anticipada parcial
o totalmente cualesquiera de las Series, asi lo
comunicara a los Tenedores Registrados, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y la
Bolsa de Valores de Panama con no menos de
cuatro (4) dias calendarios de anterioridad a la Fecha
de Redencion Anticipada, mediante, a opcién del
Emisor, de comunicacién que sera remitida
fisicamente o via correo electrénico a la dltima
direccion del Tenedor Registrado que aparece en el
Registro, o mediante la publicacién en un diario de
circulacién nacional por dos (2) dias consecutivos,
con indicacién del monto de los Bonos a ser redimidos
v la Fecha de Redencion Anticipada...

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra hacer
redenciones parciales anticipadas, al cien por ciento
(100%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos, en
cualquier fecha que sea un dia habil para realizar
pagos en la Repiiblica de Panama y por cualquier
monto, en los siguientes casos: (i) con fondos
provenientes de la venta de los Bienes Inmuebles; y
(i) con fondos recibidos en concepto de
indemnizaciones de polizas de seguros. Dicha
redencion parcial se debera anunciar al publico
inversionista con al menos cuatro (4) dias
calendarios de anticipacion a la Fecha de Redencion
Anticipada.

Contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracién ante el Superintendente del Mercado de Valores
y de Apelacién ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores. Para interponer
cualquiera de estos recursos se dispondra de un término de cinco (5) dias habiles siguientes a su notificacidn.
Es potestativo del recurrente interponer el recurso de apelacion. sin interponer el recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.I de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatorias,
Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003, Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010: Resoluciéon SMV
No.408/2016 de 16 de junio de 2016, Acuerdo No.3-2020 de 20 de marzo de 2020. subrogado por el Acuerdo
No0.7-2020 de 21 de mayo de 2020.
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