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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucion N° SMV-25-26
(lunes 26 de enero 2026)

QUE REGISTRA VALORES DE FINANCIA CREDIT, SA., PARA SU OFERTA PUBLICA.

Resolucion N° SMV-37-26
(martes 10 de febrero 2026)

QUE REGISTRA VALORES DE MERCANTIL HOLDING FINANCIERO INTERNACIONAL, SA., PARA SU OFERTA
PUBLICA.

Resolucién N° SMV-38-26
(martes 10 de febrero 2026)

QUE REGISTRA VALORES DE FIDEICOMISO NEO CORPORATE BOND, PARA SU OFERTA PUBLICA.

Resolucién N° SMV-56-26
(jueves 05 de marzo 2026)

QUE CORRIGE LA NUMERACION DE LA RESOLUCION NO. SMV-13-26 DE 14 DE ENERO DE 2026, AL IGUAL QUE
CADA UNO DE SUS ENCABEZADOS DE MANERA CONSECUENTE, DE MODO QUE SE ENTIENDA QUE
CORRESPONDE A LA RESOLUCION NO. SMV-15-26 DE 14 DE ENERO DE 2026.

Resolucion N° SMV-61-26
(viernes 06 de marzo 2026)

QUE REGISTRA LA MODIFICACION A LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS BONOS CORPORATIVOS POR UN
TOTAL DE HASTA DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES (US$200,000,000.00), REGISTRADA ANTE LA
SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES MEDIANTE LA RESOLUCION NO. SMV-102-16 DE 29 DE
FEBRERO DE 2016 DE DESARROLLOS COMERCIALES, SA.

Resolucion N° SMV-76-26
(lunes 16 de marzo 2026)

QUE REGISTRA VALORES DE BANISI, SA., PARA SU OFERTA PUBLICA.

Resolucion N° SMV-77-26
(lunes 16 de marzo 2026)

QUE REGISTRA VALORES DE DESARROLLOS COMERCIALES, SA., PARA SU OFERTA PUBLICA.
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucién No. SMV-25 26
(de 26 de enerO de2026)

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 a la Superintendencia del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de

valores para ofertas publicas y cualesquicra otras que se presenten a la Superintendencia con areglo a la Ley
del Mercado de Valores.

Finaneia Credit, 8.A, (en adelante denominada el “Emisor™) es una sociedad andnima organizada y existente
de acuerdo con las leyes de la Repablica de Panami mediante Escritura Piblica No. 9563 de 11 de junio de
2008 de 1a Notaria Cuarta del Circnito de Panama debidamente inscrita a la Ficha 624944 y- Documento Redi
No.1384907 de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Piiblico de Panama, el 15 de julio de
2008, ha solicitado a través de apoderados especiales el 7 y 9 de octubre de 2025, el registro del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos por la suma de hasta Sesenta y Cinco Millones de Dolares
(U8$65,000,000.00).

Que la referida sclicitud, asi como los doeumeiitos” presentados fueron analizados por la Direccién de
Emisores, remitiendo al solicitante.observaciones m;ec'lié“nte cofr"eos electrénicos 16 de octubre de 2025, 4 de
diciembre de 2025, 22 de diciembre de 2025, 30 de’ dlc:embre d& 2025, 2 de enero de 2026 y 13 de enero de
2026, las cuales fueron atendldas 17 d¢ nowembre de 2025; 16 de dlclembre de 2025, 29 de diciembre de 2025,
30 de diciembre de 2025, 8 de enero de 2026 y 13 de enero. de 2026 '

Que una vez analizada la solicitud presentada, asi como los documentos adj Juntos a ella, la Superintendencia
del Mercado de Valores esttma que la socledad Fmancla Credlt, S.A. ha. Cl.lmpl[do con todos los requisitos
legales aplicables para obtener un reglstro de valores para su oferta publlca

Por lo anteriormente expuesto, la Su]:m:rln_te‘riflf;.nci;aT d’gl 'MEr_ca.c_io de Valor_.'es,— en ejércicio de sus funciones,

PRIMERO: Registrar los mgu:entes valores de Fmanua Credlt,S A ,“para $u oferta publica:

Programa Rotativo de Bonos Corporatwos porun- va]or nommal de hasta Sesenta y Cinco Millones de Délares

(US$65,000,000.00). Los Bonos podran ser emitidos.en varias Series a determinar las cuales podran sercon o
$in garantia.

Los Bonos seran ofrecidos por el Emisor en denominaciones de Mil 'Délares-(USDl,OD0.00) ‘0 sus multiplos,
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América y la cantidad a emitir en cada denominacién
dependeri de la demanda del mercado.

Lz Fecha de Oferta Inicial serd el 23 de febrero de 2026.

El plazo, el monto, el monto de la garantia aplicable, la tasa de interés, la fecha de oferta, la fecha de emisién,
la fecha de pago de capital, la fecha de pago de interés, el periodo de pago de interés y la fecha de vencimiento
de la correspondiente Serie, serdn notificados a la Superintendencia del Mercado de Valores, Bolsa
Latingamericana de Valores (Latinex) y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. mediante Suplemento
al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada serie.

Pago de capital
El capital de fos Bonos se pagard mediante un solo pago al vencimiento del respectivo Bono.

Tasa de Interés

La tasa de Interés de cada Serie podra ser fija o variable a opcién del Emisor. En caso de ser variable, los
Bonos de dicha Serie devengaran una tasa de interés equivalente-al Rendimiento del Treasury a 10 afios mas
un poreentaie, con un pise y techo de tasa (minimo y méximo).
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El valor del rendimiento dei Treasury, tomado el dltimo dfa hébil en que exista negociacién de estos
instrumentos, antes del inicio del periodo de pago. El instrumento en Bloomberg es USGG10YR Index, o del
sistema que lo reemplace de darse el caso. La tasa variable se notificard a la Superintendencia del Mercado de
Walores de Panama y a la Central Latinoamericana de Valores, 8.A. (Latinclear) Tres (3) Dias Hébiles antes
de la fecha de inicio de cada Periodo 'de Interés, El resultado de esta revisién peritdica serd comunicado a

Latinex, mediante un hecho de importancia tres (3) dias hbiles antes de la fecha de inicio de cada periodo de
interés,

En caso de ser fija, los Bonos de dicha Serie devengardn una Tasa de interés que serd determinada por El
Emisor segin la demanda del mercado al menos dos (2) dias habiles antes de la oferta de cada Serie. El Emisor
notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo los formularios al Sistema SERI o el medio
habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de Valores, y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
{Latinclear), los siguientes términos y condiciones de cada una de las Series a emitir al menos dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo.

Cémputo de Intereses

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono serdn calculados para cada periodo de interés, aplicando fa
tasa de interés correspondiente a dicho Bono al monte (valor nominal) del mismo, multiplicando por 30 dias
calendario del periodo de interés y dividiendo entre 360 dias, El monto resultante sera redondeado-al centavo
mds cercanc (medio centavo redondeado hacia anviba).

Redencién anticipada de Valores ; et
Los Bonos Corporativos podrén ser redimidos ant1c1padamente total o parcxalmente a pro rata a opcion del
Emisor, en cualquier momento a-partir de su ‘Fecha de Emision a un precio-equivalente al 100% (sin prima de
riesgo adicional) del saldo insoluto a capital, en cualquier Dia.de Pago de Interés. Las redenciones totales se
haran por el saldo insoluto a capltal més los intereses devengados hastala fecha de Redencion Anticipada. Las
redenciones parciales {cuando no haya fondos para rednmr la totalidad de una serie) se hardn pro rata entre los
Bonos Corporativos emitidos y en circulacién, La' o dencmn de los Bonos Corporatlvos se efectuard en
cudlquiera de las fechas establecidas para el pago cle 1ntereses de los Bonaos Corporatwos siempre y cuando ¢l
Emisor haya cumplide con la siguiente condicién con al menos de treinta (30) dias calendarios de anticipacion
a la fecha fijada parala redenclon (la “Fecha. de Redencuén”) envio de una notificacion escrita al Agente de
Pago, acompafiada del mode]o del Hecho de lmportancia (comumcado pubhco ) mediante el cual se anunciara
la redencién anticipada al publlco inversionista a-través del Sistema SERI de la Superintendencia del Mercado
de Valores o ¢l medio habilitado paratal fin, ala Belsa Latmoamencana de Valores, para que lo comunique a
través de su pagina web, v al Flduclarlo y como método de comumcacnén alos Tenedores Registrados a través
de la pagina web del Emisor. &

Garantias g
Las Series podran ser Garantizadas y No Garantizadas.

Para todas las Series garantizadas que se emitan el monto de la garantia en ningin caso serd menor al 100%,
aplicable a la correspondiente Serie, serd notificada la Superintendencia del Mercado de Valores remitiendo
los formularios al Sistema SERI o el medio habilitado para tal fin, la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.,
y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear) al menos dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha
de Oferta de cada Serie, mediante suplemento al Prospecto Informativo. El Contrato de Fideicomiso debe
constar debidamente inserito antes de la notificacion de la Resolucion de la Superintendencia del Mercado de
Valores que autoriza la emisidn. A la Fecha de Emisién cada una de Ias series de los Bonos no contaran
con garantia, ya guoe no tenemos certeza de cual serie tendr o no garantia.

Los Bienes Fideicomitidos

El Emisor contar§ con ciento veinte (120) dias calendarios después de’la Fecha de Emision de la respectiva
Serie, para realizar la cesién de los eréditos a El Fideicomiso. En caso.de no constituirse en el plaizo
correspondiente, el solicitante contara con quince (15) dias calendarios para su subsanacion.

Los bienes fideicomitidos constituiran un patrimonio separado de los bienes propios de La Fiduciaria para
todos los efectos legales y no podrin ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones incurridas o por
daitos caudados con ocasién de la gjecucidn de El Fideicomiso, o por terceros cuande dichos bienes se hubieren
traspasado o retenido con fraude v en perjuicio de sus derechos.
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SEGUNDO: El registro de estos valores no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores
recomiende la inversién en tales valores, ni representa opinién favorable o desfavorable sobre las perspectivas
del negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no serd responsable por la veracidad de la
informacidn presentada en el Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de
registro.

TERCERO: Los valores antes descritos padran ser ofrecidos publicamente a partir de la fecha en que quede
ejecutoriada la presente Resolucion.

CUARTO: Se advierte a Financia Credit, 8.A., que con el registro de los valores concedido mediante la
presente Resolucién queda sujeta al cumplimiento de las obligaciones del Texto Unico del Decreto Ley No.1
de 8 de julio de 1999, y sus reformas y los Acuerdos reglamentarios que incluyen, entre oftras, el pago de la
Tarifa de Supervision y la presentacion de los Informes de Actualizacion, trimestrales y anuales, asi como el
método de remision de informacién adopmdo en el Acuerdo No 8-2018 de 19 de diciembre de 2018 y el
Acuerdo No. 13-2022 de 14 de diciembre de 2022, ~ ' "~ "

Contra esta resolucién cabe el récurso de reconsideracion anite I Sipérintendencia de! Mercado de Valores y
de apelacion ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de;Valores. Para interponer cualquiera
de estos recursos se dispondré de un término de cinco (5) dias hébiles siguientes a su notificacién. Es
potestativo del recurrente ifitéiponier el recirsodé a‘#é!acién"'sin' interponer el'recurso de reconsideracion.
Fundamento de Derecho: Tcxto Unlco det Decreto I..sy Nol de 8 de Juho de 1999 vy sus leyes reformatorias,
Texto Unico del Acuerdo No.2-10. de.16 de abril de, 2{110 Acuerdo No. 8:2018 del 19 de diciembre de 2018,
Acuerdo No.13-2022 de 14 de diciembre de 2022 y Acuerdo NQ_. 1« 2013\4& Q‘F de agosto de 2019.
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NOTIFIQUESE PU‘BLiQUESE Y CUMEPLASE
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADPO DE VALORES

Resolucion No. SMV - 37 -26
de 1O de Feorer®  de2026) .

La Superintendencia del Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales, v

CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatotias,
atribuye a la Superintendencia del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de

valores para ofertas pliblicas y cualesquiera otras que se presenten a la Superintendencié con arreglo ala Ley
del Mercado de Valores.

Que Mercantil Holding Financiera Internacional, S.A., sociedad. a.t_'iénima I:Sanameﬁa debidamente
organizada segiin consta en la Escritura-Pablica No. 5,460 de 15 de mayo de 2015 de la Notarfa Piblica
Octava del Circuito, debidamente inscrita en el Folio 155602742, de la Seccidn Mercantil del Registro
Publico, desde el 21 de maye de 2015, ha solicitado, mediante apoderados especiales el 21 de agosto de
2025, el registro del Programa Rotativo de Bonos Corporatives de Cien: Millones de Dolares
(US$100,000,000.00).

Que la referida solicitud, asi como los documentos presentados fueron analizados por la Direccidn de
Emisores, remitiendo al solicitante observaciones mediante formulario de observaciones del 10 de septiembre
de 2025, 29 de octubre de 2025, 18 de diciembre de 2023, 29. de enero de 2026 las cuales fueron atendidas
el 13 de octubre de 2025, 2 de diciembre de:2025, § de énero.de 2026 15 de enero de 2026, 21 de enero de
2026, 26 de enero de 2026 y 4 de febrero de 2026.

Que una vez analizada la solicitad presentada, -asi como los. documentos adjuntos aella, la Superintendencia
del Mercado de Valores estima que la: socredad Mercanh] Holdmg Fmanclem Internauonal, S.A, ha
cumplido con todos los requisitos legales aphcables para obtener un reglstro de valores para su oferta piblica.

Por lo anteriormente expuesto, la Supeﬁntgndenéia d_é'l ;-Mérbgﬂo de Valores, qp@jercicio de sus funciones,

PRIMERO: Registrarlos s1gulentes valores de Mercan | __'c_i'l'ding'lﬁna'nu;ierd Internacional, 8.A., para
su oferta pablica: s e g g o

Programa Rotativo de Bonos Corporatwos enel cual ¢l momo de los Bonos emitldos y ¢n ¢irculagién én
ningtin momento podra exceder la suma de Clen Midlones de Délares {US$100,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos d¢*América. Los Bonos-seran emitidos en forma desmaterializada,
registrada, y representados por medio de anotaciones en cuenta, en tantas Series como lo estime conyeniente
¢l Emisor, seghn sus necesidades y sujeto a las condiciones del mercadeo, y en denominaciones de Mil
Délares (US$ 1,000.00), y en mibitiplos de esta denominacion,

La Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision Respectivz, la Tasa de Interés (indicando si la misma
seré fija o variable), la Fecha de Vencimiento, la Fecha de Redencion Anticipada (de haberla), la Fecha.de
Pago de Interés, la Fecha de Pago de Capital (indicando si la misma serd mediante un solo pago al
vencimiento o por medio de amortizacion de capital de ser el caso se deberd incluir en el suplemento
cronograma de amortizacién de capital), el monto de cada Serie y el uso de fondos provenientes de la
colocacién de cada serie de Bonos serd determinada por el Emisor v notificada a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a Ia Bolsa Latinoamericana de Valores, $.A., mediante un Suplemento al Prospecto
Informativo con al menos tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos estard disponible por un plazo de vigencia definide; el cual
serd de 10 afios contados desde la Fecha de Emisidn de la primera Serie del Programa Rotativo.

La Fecha de Oferta Inicial sera et 11 de febrero de 2026.

+ Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
J en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30539 D @ Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026 8

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Pag. No.2
Resolucién No. SMV - 37 .26
de 1> de FeBreye de2026

Pago de Capital

El Saldo Insoluto a Capital de los Bonos de cada Serie se pagard mediante un selo pago a ¢apital de su valor
nominal en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital
podrén ser realizados con la frecuencia que establezea el Emisor para cada Serie, ya sea mediante pagos
mensuales; trimestrales, semestrales ¢ anuales.

Tasa, Cémputo v Pago de Interés

Los Bonos de cada Serie devengardn intereses a partir de su Fecha de Emision Respectiva y hasta su Fecha
de Vencimiento o Fecha de Redencion Anticipada. La tasa de interés serd fijada por ¢l Emisor antes de la
Fecha de la Oferta respectiva y la misma podr ser fija o variable. En ¢aso de ser una tasa fija, Jos Bonos
devengaran una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor segln sus necesidades y la
demanda del mercado. La tasa variable también serd determinada por el Emisor segin sus necesidades y la
demanda del mercado y serd revisada y fijada al menos diez (10) dias calendario antes del inicio de cada
periodo de interés por empezar, ¥ serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente
por el Emisor, a aquella tasa SOFR (Secured Overnight Financing Rate) o su tasa equivalente en ese
momento, que bancos de primera linea requieran entre si para Depdsitos en Délares, en tres (3) o seis (6)
meses de plazo, en el mercado de operaciones de recompra (repos) de bonos del Tesore de Estados Unidos
o su equivalente, segiin las condiciones de mercado en ese momento. Una vez fijada la tasa variable el Emisor
la comunicara mediante un comunicado de hecho de importancia, el cual seré publicado a través de Sistema
Electrénico de Remision de Informacion (SERI) de 1a SMV al menos dos (2) dias antes dsl inicio del periodo
de interés por empezar. '

Los intereses pagaderos con respecto & cada unc dé los Bonos seran calculados aplicando la tasa de interés
respectiva al Saldo Insolutd del Borio. correspondlente mult:phcando la suma resultante por €l miimero de
dfas calendario del Periodo de lnterés incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo
la Fecha de Pago en que termina dicho Penodo de Interes, dmdldo entre tresclentos sesenta (360) y
redondeando la cantidad resultante al centavo mds cercano:

Para cada una de las Series 'd'e Bonos de'qué se 'tra " _miébf detennina'.rﬁ”ia ﬁeriodicidad del pago de
intereses, la cual podra ser mensuai tnmestral semestra 50 anual El pago.de mtereses se har4 el ltimo dia

de cada Periodo de Interes (cada uno, “Fecha de Pago”) y en caso de no ser este un Dia Hébil, entonces ¢l
pago se hard el primer dia hébil siguiente. : F

Redencién Autlcinada ; : : g
El Emisor podra redimir ant1c1padmnente los Bonos de cualesqmera de las Senes parcial o totalmente, en
cualquier momento, sin penalrdad Cualqmer redencion ant1c1pada, ya sea. parclal o total podra ser realizada
en cualquier fecha, siempre y cuando ¢l Emisor comunique a el Agente de Pago, Registro y Transferencia y
a los Tenedores Registrados con no menos de ¢inco (5) dias habiles de anterioridad a la Fecha de Redencitn
Anticipada, mediante correo ¢lectronico a la direccion registrada con el Agente de Pago, Registro y
Transferencia y un aviso formal a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, enviado como un comunicado de hecho de importancia a través del Sistema Electrénico de

Remisién de Informacién (SERT), con indicacién del monto de los Bonos a ser redimidos y la Fecha de
Redencion Anticipada.

(Garantias

Esta Emisién no cuenta con garantias reales, ni personales, ni con un fondo econdmico que garantice el pago
de intereses o del capital, asi como tampoco por activos o garantfas otorgadas por empresas subsidiarias,
afiliadas o relacionadas al Emisor. Por tanto, los fondos que genere ¢l Emisor en su giro normal del negocio
seran las fuentes originarias con que contars para el pago de intereses y el capital de los Bonos.

SEGUNDO: El registro de estos valores no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores
recomiende la inversién en tales valores, ni representa opinién . favorable o desfavorable sobre las
perspectivas del negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no serd responsable por la. veracidad
de la informacidn presentada en el prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

TERCERO: Los valores antes descritos podrén ser ofrecidos piblicamente a partir de la fecha en que quede
ejecutoriada la presente Resclucion.
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CUARTO: Se advierte 4 Mercantil Helding Financiero Internacional, S.A., que con ¢l registro de los
valores concedido mediante la presente Resolucion -queda sujeta al cumplimiento de las obligaciones del
Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de'8 de julio de 1999, y sus reformas y los Acuerdos reglamentarios que
incluyen, entre otras, el pago de la Tarifa dé Supervisién y la presentacion de los Informes de Actualizacién,
trimestrales v anuales, asi como el método de remisién de informacion adoptado en el Acuerdo No, 8-2018
de 19 de diciembre de 2018 y el Acuerdo No. 13-2022 de 14 de diciembre de 2022,

Contra esta resolucién cabe ¢l recurso de reconsideracién ante la Superiﬁtendencia del Mercado de Valores
y de apelacion 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) dfas habiles siguientes a su notificacién.
Es potestativo del recurrente interponer el recurso de apelacién, sin interponer el recurso de reconsideracién,

Fundamento de Derecho: Texto Unico det Decreto Ley No. | de 8 de julio de 1999 y sus Jeyes reformatorias,

Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 201 0, el Acuerdo No. 8-2018 del 19 de diciembre de
2018 y el Acuerdo No.13-2022 de 14 de diciembre de 2022,

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

YT Al i
Maruquel Murgas de Gonzdlez -

Superintendente
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REPUBLICA DE PANAMA - '
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE-VALORES.

Resolucién No. SMV — 3% -26
(de 1© de Fearerode 2026)

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 a la Superintendencia del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de

valores para ofertas publicas y cualesquicra otras que se presenten a la Superintenidencia con arreglo a la
Ley del Mercado de Valores.

Que Fideicomiso Neo Corporate Bond, es un fideicomiso constituido el 30 de julio de 2024, mediante
Escritura Péblica No. 3,860 de 30 de julio de 2024 y modificado mediante Escritura Publica No.6,181 de
18 de septiembre de 2025, en virtud de contrato de fideicomiso suscrito por y entre Neo Corporate Bond
Inc. sociedad anénima organizada y existente bajo las leyes de la Republica de Panamd ¢ inscrita el dia 29
de abril de 2024 al Folio N° 155751015 de la Seccién Mercantil del Registro Pablico de Panamé en su
calidad de Fideicomitente (en adelante’ el “Fldmconntentc P Qunjano Trust Corporation, sociedad
andnima organizada y existente de oonformxdad con lag ieyes delJa Repubhca de Panamd, inscrita a la Ficha
516239, Documento 907211, de la Secclon Mercantil dé] Registro Pablico, con licencia fiduciaria otorgada
por la Superintendencia de Bancos de Panamd mediante . Resolu016n 92 2006, ha solicitado mediante

* apoderados especiales el 31 de julio de 2024 el registro-del Programa Rotanvo de Bonos Corporativos per
un valor nominal de hasta Clen Millonés de Dolal'es (USSIO@ 000 000. 00)

Que la referida solicitud,: as1 como los documentos' Eesentacjos fueron anahzados por la Direccién de
Emisores, remitiendo al solicitante observaclones rediante. fbnnulano de obsarvaclones del 21 de agosto
de 2024, 29 de octubre de- 2024, 30 de dlclembre de. 2024 L2 de febrero de 2025 14 de abril de 2025, 12
de junio de 2025, 12 de agosto de 2025, 9 de ocmbm de 2025 28 de octubre de 2025, 22 de diciembre de
2025, 7 de enero de 2026, 3 de febrero de 2026 las cuales fueron atendidas. el 12 de septiembre de 2024,

11 de octubre de 2024, 6 de dlmembrc de 2024 27 de enero de 2025, 2‘7 de marzo de 2025, 27 de mayo de
2025, 29 de julio de 2025, 22 de scpticmbre de "025 21 de octubre cle 2025, 12 de diciembre de 2025, 15
de diciembre de 2025, 29 de dlclembre de 2025, 30 de diciembre dc 2025 5 de enero de-2026, 26 de enero
de 2026 v 3 de febrero de 2026. ' -

Que una vez analizada la solicitud presentadi, asf como los documentos adjuntos a ella, la Superintendencia
del Mercado de Valores estima que la sociedad Fideicomiso Neo Corporate Bond, ha cumplido can todos
los requisitos legales aplicables para obtener un registro de valores para su oferta publica.

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

RESUELVE:

PRIMERO: Registrar los siguientes valores de Fideicomiso Neo Corporate Bond, para su oferta piblica:

‘Programa Rotativo de Bonos Corporativos, por un valor nominal de hasta Cien Millones de Délares
(US$100,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en Series.

El Programa Rotativo de Bonos Corporativos tendrin un plazo de vigencia no mayor a diez (10) ailos
contados desde la fecha de emision de la primera serie del Programa Rotativo de Bonos.

La Fecha de Oferta Inicial serd el 11 de febrero de 2026.

x' ¢ Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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Pdg. No.2
Resolucion No. SMV- D8 .26
(de 1O de Fe.arery de2026

Los Bonos ser&n emitidos en forma desmaterializada, registrada, y represcmados por medlo de anotaclones
en cuenta, en miltiples series come estime conveniente el Emisor, segln sus necesidades y sujeto a las
condiciones del mercado, y en denominaciones de mil délares (US$1,000.00), 'y en muiltiplos de esta
denominacién. Esta forma de tenencia indirecta no permite la emisién de Bonos individuales o fisicos a
favor de los Tenedores.

La Fecha de Oferta Respectiva de la Serie, Fecha de Emisién, la Tasa de Interss, las Fechas de Pago de los
Intereses, la Fecha de Vencimiento, la Redencién Anticipada, el Monto, el Pago de Capital, que podria ser
mediante un solo pago a capital en su Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada, y el detalle de las
garantias o la ausencia de las mismas, seran notificados por el Emisor a la Superintendencia del Mercado
de Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, mediante un suplemento al Prospecto Informativo,
con al menos dos (2) dias hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la Serie correspondiente, para
su revision y autorizacion,

. Pago de Capital -

Para cada una de la Series, el valor nominal de cada Bono-o ¢! saldo insoluto a capltal de los Bonos, segn
corresponda, se pagard en la forma y frecuencia que el Emisor determine, pudiendo ser pagados, a opcién
del Emisor, mediente un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o Redencién
Anticipada, o mediante amortizaciones periédicas, ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales,
semestrales 0 anuales (cuya respectiva tabla de amomzaclon, serd incluida mediante el suplemento al
Prospecto Informativo) o en abonos extraordmanos acapital. Al menos de dos (2) Dias Hébiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva de la'Serie correspondlante, el Emlsor deber'ﬁ notificar a la Superintendencia
del Mercado de Valores y 4 la Bolsa Latmqgmencana de Va}ores, para-su revisién y autorizacion.

Tasa, Computoy Pago de lnterés : g T .

Los Bonos de cada Serie” devengaran mtereses a parl:lr de. su fecha, de pmlsmn y hasta su fecha de
vencimiento 0 Redencién Anticipada, cualqulera qu"' ocur 'prlmero La tasa de interés serd fijada por el
Emisor antes de la fecha'dé la'Oferta Respectlva yi ma. odrd ser fij ]a- . vanable En caso de ser una
tasa fija, los Bonos devengarén una tasa fija de mterés anual que seré detet'mlnada por el Emisor segin sus
necesidades y la demanda del mercado medxante un suplcmento al Prospecto Informativo que serd remitido
a la Superintendencia del Mcrcado de Valores: yalaBolsa: Lahnoamencana de'Valores, para su notificacion
y autorizacion, al menos dos (2). Dias Habﬂgs-‘antcs-.de .la _f'ccha de Ofena_.Respcctwa.

La tasa variable serd la que rcsulte de sumar un margen a ser’ est&blccxdo cxcluswamente por ¢l Emisor, a
aquella tasa SOFR o su tasa equwalente en ese momento que bancos de primera Iinea requieran entre si

para Depésitos en délares, en tres (3)-0, sels (6) mesas de plazo segun las condiciones de mercado en ese
momento. R L

Los intereses pagaderos con respecto a cada uno de los Bonos serén calculades aplicando la tasa de interés
respectiva al Saldo Insoluto del Bono correspondiente, multiplicando la suma resultante por el nimero de
dias calendario del Pericdo de Interés, incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés, pero
excluyendo la fecha de Pago en que termina dicho Periodo de Interés, dividido entre trescientos sesenta
(360) y redondeando la cantidad resultante al centavo més cercano. Los intereses podran ser pagaderos de
manera mensual, trimestral, semestrales, anual y/o al vencimiento segin se establezca en el Suplemento al
Prospecto [nformativo de cada Serie. El pago de intereses se hard el nltimo dia hébil de cada Periodo de
Interés, y en caso de no ser éste un dia habil, entonces el pago se hard el primer dia h4bil siguiente.

Redencion Anticipada

Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los Bonos de fa Serie correspondiente podran ser
objeto de redencidn anticipada o no. En caso de que ¢l Emisor determine que los Bonos de una Serie pueden
ser objeto de redencién anticipada, ¢l Emisor podrd realizar redenciones anticipadas, parciales o totales, a
opcion del Emisor, segin se establezca en el suplemento al Prospecto Informativo de la Serie respectiva.
La existencia del derecho de redencion anticipada, asi como la obligacién o no de pago de penalidad por
Redencién Anticipada, serd establecida por ¢l Emisor en el Suplemento informativo el cual sera remitido a
la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa Latinoamericana de Valores, con al menos dos
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P4g. No.3
Resolucion No. SMv- 338 .26
(de 1© de Tearery de2026

{2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de la Serie correspondiente, mediante Suplemento

al Prospecto Informativo para su revisién y autorizacion.

Garantia

Las Series podran ser garantizadas o no garantizadas. El Emisor podri, cuando lo estime conveniente
segin sus néc?sidades v sujeto a las condiciones de mercado-garantizar las-obligaciones derivadas de una
© mas Series de 1;1 presente Emision mediante la constitucién de garahtias reales a favor de uno o varios
Fideicomisos de Garantia.

SEGUNDO: El registro de estos valores no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores
recomiende [4 inversién en tales valores, ni representa opinién favorable o desfavorable sobre. las
perspectivas del negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no serd responsable por Ia

veracidad de la informacion presentada en e prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes
de registro.

TERCERO: Los valores antes descritos podran ser ofrecidos publicamente a 'parﬁr-de la fecha en que
quede ejecutoriada la presente Resolucion.

CUARTO: Se advierte a Fldelcomlso Nee Corporate Bond, que con el registro-de los valores concedido
mediante la presente Resolucion queda’ su_leta al cun phmlento de las-obligaciones del Texto Unico del
Decreto Ley No., 1 de 8 de julio de:1999, y sus Teformas y los Acuerdos reglamentarios que incluyen, entre
otras, el pago-de la Tarifa de. Supemsmn Ly la presentat:lon cle los. Informes de Actualizacién, trimestrales
y anuales, asi como el método de remisién de informiacion. adoptado en, eT Acuerdo No. 8-2018 de 19 de
diciembre ¢e 2018 y ei Acuerdo No: 132022 del 14 dedlclembre de 2022

Contra esta resolucién cab_e_ el -recurso d_e‘ recqn_’s;c!era 6n ants Supermtcndenma del'Mercado de Valores
y de apelacién ante 12 Junta Dirgctiva: de': fa';'-‘S"uperi dencia del Mercago «de: Valores. Para interponer
gualquiera de estos recursos se dxspondré de"un no:de. cinco (5) dias ‘habiles siguientes a su
notificacién. Es potestatlvo del recurrente hmfé"rbbner el're recurso de apelacwn ;-sin; mterponer el recurso de

reconsideracion,

Fundamento de Derecho Texto Umco de' -D, reto . . _ S\dé':.ji{llio de 1999 y sus leyes
reformatorias, Texto Unico: del AcuerdoNoi. 10 g ; 1 ds 2011 el Acuerdo No. 8-2018 del 19 de
diciembre de 2018 y el Acuerdo No 13 2022 de 14 de dlclembre dé: 2022 e

NOTIFIQUESE PU'BLiQUESE Y CUMPLASE

>
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REPUBLICA DE PANAMA : .
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES o

Resolucmn No SMV-56 26
De 05 de marzo de2026

La Superintendente -
dela Supenntendencm del Mercado de Valores,
~en uso-de sus facultades legales y :

- CONSIDERANDO: |

Que la Superintendencia del Mercado de Va]ores ‘mediante la Resolucwn No SMV 13-’76 de 14 de
enero de 2026, registré la modificacién de términos y condiciones del registro de bonos corporativos
por un valor nominal de hasta ciento cuarenta y cinco millones de ddlares.€US$145,000,000.00),
registrado ante la Superintendencia del Mercado de Valores mediante la Resolucién No. SMV-417-13
de 7 de octubre de 2013 y sus modificaciones, de la Sociedad Lion Hill Capital, S.A.

Que se advierte que existe un error en ia numeracidén de la Resolucién No. SMV-13-26 de 14 de
enero de 2026, al igual que cada uno de sus encabezados de manera consecuente, cuando lo correcto

registrado a lo interno de la Superintendencia del Mercado de Valores es Resolucién No. SMV-15-26
de 14 de enero de 2026,

Que, en mérito de lo anterior y tornando en cuenta’ que del artlculo 278 del Codlgo Procesal Civil.
(norma adjetiva de aplicacion supletona por remisién de los artfculos 37 y 202 de la Ley 38 de 31 de
julio de 2000, en concordancia con lo dispugsto en lTos-articulos. 808 y 809 del Cédigo Procesal Civil)
se desprende que existe un error pura y manifiestamente de escntu*r& o-de cita (tipogréfico), que es
corregible y reformable en cualquier tiempo, de oficio en cuanto a‘ese error cometido, y en la medida
que se considera necesario corregirlo para que no se mahmerprete la mera identificacién del acto
administrativo a futuro, se procedera a corregir.la numeracion de a Resolucién No. SMV-13-26 de

14 de encro de 2026, de manera quc se en‘tlenda que corresponde a la Reso]uclon No. SMV-15-26 de
14 de enero de 2026. . T , : Sk,

Que la Supenntendentc de la Supermtendencla dcl Mercado de Valores, en wnud de-lo dispuesto en
¢l articulo 14, numerales 26 y 31, del Teéxto Unico.del Decreto Ley 1.de 8 de julio de 1999, tiene
entre sus atribuciones resolver todo aquello-deé. carécter administrativo. que no estuviera expresamente

reservado a la Junta Directiva o a otra autoridad, asf{ como ejercer las demas atribuciones que la Ley
del Mercado de Valores y otros ordenammntos le sefialen.

En mérito de lo expuesto, la Supermlaendente dela Supermtendencm -del Mercado de Valores, en
uso de sus facultades legales, -

. RESUELVE:

ARTICULO UNICO:  CORREGIR la numeracién dé fa Resolucién No. SMV-13-26 de .14 de
enero de 2026, al igual que cada uno de sus encabezados de manera
consecuente, de modo que s¢ entienda que corresponde a la Resolucién
No. SMV-15-26 de 14 de encro de 2026.

FUNDAMENTO LEGAL: articulo 14, numerales 26 y 31, del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8

de julio de 1999; articulos 37 y 202 de la Ley 38 de 31 de julio de 2000 y; articulos 278, 808 y 809
del Codigo Procesal Civil.

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE,

Mamquel urgas de Gonzilez
Superintendente

REARUICA DE PANAMA .
SUPERINTENOENCIA DEL MERCADC DE VALORES

%&««%ﬂwm

faatencio/D.Legal
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AENCA OF REPUBLICA DE PANAMA
; SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

{ Yrapgs \ v Resolucién No, SMV- 61-26

U | [eslia] 4 Wi De 6 de marzo de 2026

mpka _Sup_e;iﬁtendencia 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
a la Superintendencia del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de valores para

ofertas pablicas y cualesquiera otras que se presenten a la Superintendencia con ameglo a la Ley del Mercado
de Valores.

Que mediante la Resolucién No.SMV-308-22 de 7 de septiembre de 2022, el Superintendente del Mercado de
Valores resolvié delegar en el titular de la Direccién de Emisores o a quien le supla en'su ausencia, autorizar el
registro de modificacion de los términos y condiciones de valores registrados.

Que el emisor Desarrollos Comerciales, S.A., scciedad anénima debidamente constituida y existente conforme
a las leyes de [a Repablica de Panama, mediante Escritura Publica No. 3815 de 4 de junio de 2013 de la Notaria
Undécima del Circuito de Panam4, inscrita en la Seccion de Micropelicula (Mercantil) a Ia Ficha 805942,
Documento 2407921, desde el 17 de junic de 2013, se le autorizo ¢l registro de Bonos Corporativos hasta por la

suma de Doscientos Millones de Délares (US$200,000,000.00) mediante Resolucidn No.SMV-102-16 de 29 de
febrero de 2016,

Que Desarrollos Comerciales, S.A., solicitd el registro de modiﬁcamén de los términos vy condiciones de los
Bonos Corporativos por un valor norinal de hasta Doscientos Millones de:Délares (US$200,000,000.00), con
fundamento en el Texto Umco del Acuerdo N6.4-2003 de 11 de’ a.bnl de 2003.

Que la solicitud en referencia, asi como Ios documentos que la sustentan fl.lel‘Ol‘l analizados por 1a Direccion de

Emisores de esta Superintendencia, erruhéndose los: respcctwos comentarios; ‘mismos que fueron debidamente
atendidos por el solicitante. : ; g

Que la solicitud consiste en modificar los tenmnos y condlclones de los Bonos' Corporatwos por un total de
hasta Doscientos Millones de Délares (US$200, 000 000.00); en lo que respecta en Ja propuesta visible en el
comunicado de hecho de importancia autorizado Y que fuera debidamente" divulgado por el emisor en la
plataforma SERI, el 10 de febrero de 2026. - :

Por lo anteriormente expuesto, la Supenntendencm del Mercado de Valores, en ejerclcro de sus funciones,

RESUELVE

Articulo Unico: Registrar la modificacién 2 los términos y condicidngs de’los Bonos Corporativos por un total
de hasta Doscientos Millones de Délares (US8200,000,000.00), registrada ante la Superintendencia de Mercado
de Valores mediante la Resolucion No. SMV-102-16 de 29 de febrere de 2016 de Desarrollos Comerciales,
8.A. en lo que respecta a lo siguiente: o

B

§.’ "“-qg-,l' -\:vn = i & 'T:."‘:.'
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Las Series Senior de los Bonos esiaran
respaldadas por el crédito general del
Emisor y garantizadas por un Fideicomiso
de Garantia que serd constituido con BG
Trust Inc., como Agente Fiduciario, para
el beneficio de'los Tenedores Registrados:
de los Bonos Series Senior, EI
Fideicomiso de Garantia serd constituido
en la Fecha de Liquidacién de la Serie B
y la Serie C y las garantias
correspondientes seran aportadas en las
fechas indicadas en el parrafo signiente.

Las Series Senior de los Bonos 2016
estardn respaldadas por el crédifo
general del Emisor y garantizadas por
un Fideicomiso de Garantia que tiene
constituide €l Emisor con BG Trust
Inc., como Agente Fiduciario, para el
beneficio de (1) los Tenedores
Registrados de las Series Senior de los
Bonos 2016, mientras existan saldos
adeudados bajo las Series Senior de
los Bonos 2016 pendientes de pago, de
manera primaria y (if) de manera
secundaria, para beneficio de los
Tenedores Registrados de la Serie A
(Senior) de una nueva emisién
piblica de honos corporatives -del
Emisor en proceso de registro por la
suma de hasta US$104,000,000,00 (los -
“Bonos 2026”).
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No obstante, una vez canceladas las
Series Senior de los Bonos 2016, de
forma automdtica y sin requerir
acciones 0 documentacién adicional,
los beneficiarios primarios del
Fideicomiso de Garantia:serdn los
Tenedores Registrados de la Serie A
(Senior) de los Bonos 2026: -

El Fideicomiso de Garantia contendré los | El Fideicomiso de Garantia contiene los
siguientes bienes y derechos (en adelante | siguientes bienes 'y derechos (en
los “Bienes Fiduciarios™): adelante los “Bienes Fiduciarios™):

2. Primera hipoteca y anticresis sobre | 2, Los derechos reales derivados de

las Fincas descritas en la Seccién la primera hipoteca y anticresis
II1.G.1 de este Prospecto y aquellas sobre las Fincas descritas en la
que de tiempo en tiempo se adicionen Seccién I11.G.1 de este Prospecto
a la hipoteca por el Emisor o ya hipotecadas a favor del
subsidiarias del Emisor, ¥ cuye valor Fideicomiso de Garantia vy
de mercado representard en todo aquellas que de tiempo en tiempo
momento por lo menos ciento se adicionen a la hipoteca por el
veinticinco por ciento (125%) del Emisor o subsidiarias del Emisor

Saldo TImsoluto de Capital de las y cuyo valor de venta rdpida o
Series Senior de-los Bonos emitidos liguidacién forzosa segin avahio
y en circulacién (la “Cobertura de aceptable al Fiduciario, deberd
Garanrias™). Ei-Emisor contard .con ser equivalente en todo momento

un, plazo de hasta treinta (30) dias al ciento veinticinco por ciento
calendario, después de la Fecha de (125%) del Saldo Insoluio de
Liguidacidn de las Series By C, para Capital de las Series Senior de los
constituir la Primera” Hipoteea .y |  Bonos' 2016 emitidos y en
Anticresis a favor del Fiduciario. 7 circulacion, y una vez canceladas

las Series Senior de los Bonos
[ .. 2016, al ‘menos ciento cincuenta
.1 por ciento” (150%) del Saldo

* Insoluto a'Capital de la Serie A
! (Senior) 'de” los Bonos 2026 (la

“Cobertura de Garantias”).

. T,

3. Cesién imevocable ¢ dncondicional | 3. Cesién irrevocable e incondicional

de la totalidad de los .chnones de |- de la totalidad de los cénomes de
arrendamiento provenientes delos | arrendamiento provenientes de los
Contratos de Arrendamiento delas | . Contratos de Arrendamiento de las
Fincas del Emisor.o subsidiarias del .Fincas hipotecadas a favor del
Emisor, los cuales serdn depositados -Fideicomiso, suscritos por el
en la Cuenta de Concentracion, segun Emisor o por sus subsidiarias del
se describen en la Seccién 111.G.2 de Emisor (em  calidad de

este Prospecto. Esta -cesion serd arrendador), los cuales serdn
formalizada 2 més tardar treinta (30) depositados en la Cuenta de

dias calendario contados a partir de la Concentracién, segin se describen
Fecha de Liguidacién de las Series B en la Seceidn II1.G.2 de este
yC. Prospecto.

4. Los fondos depositados en 1a Cuenta | 4. Los fondos depositados en lha
de Concentracién y la Cuenta de Cuenta de Concentracién, Ia
Reserva de Servicio de Deuda, de Cuenta de Reserva de Servicios de
conformidad com lo estipulado en la Deuda y la Cuenta de Reserva de
Seccion 111.G.3 y ! Contrato de Gastos,

Fideicomiso,

5. El endoso de las polizas de seguro | 5, El endoso de las palizas de seguro

sobre las mejoras sobre las Fincas sobre las mejoras sobre las Fincas
hipotecadas a favor del Fideicomiso hipotecadas & -  favor  del
de Garantia las cuales deberdn cubrir Fideicomiso de Garantia las cuales
en todo momento un minimo del deberan cubrir en fodo momento un
ochenta por ciento (80%) del valor de minime del ochenta por ciento
las mejoras. Estos endosos serdn (80%) del valor de las mejoras.

formalizados a més tardar treinta (30)
dias calendario contados 2 partir de la
Fecha de Liquidacién de las Series B
yC.
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7. Los dineros provenientes de la
ejecucién’ de la primera hipoteca
y anticresis, ¥ cualesquiera otras
garantias que se otorguen -al
tenor de lo establecido. en el
Contrato de Fideicomiso, en caso
de que eilo haya sido necesario
para cumplir con Jos fines del
Contrato de Fideicomiso,

8. Los aportes en efectivo que de
tiempo en tiempo deba realizar el
Emisor, a = solicitud del
Fiduciario, en ¢aso de que el
producte de la ejecucibn ‘de la
primera hipoteca ¥ anticresis, o
cualesquiera ofras garantias que
se otorguen al tenor de lo
establecido, en el Contrato de

de los saldos adeudados bajo la
Serie A (Senior) de los Bonos.

9. Cualesquiera otros bienes o
garantiag que el Emisor u otras
compafiias relacionadas -a éste

.. ‘aporten- al Contrato  de

-+ Fideicomiso, - en  términos
aceptables al Fiduciario.

[ Cou respecto . al. Fideicomiso de

Garantfa,, "_ﬁueda: entendido ¥

. |"convenido que;a partir de la Fecha de

: Cancelacion ."de las Obligaciones
i Garantizadas. de Jos Bonos 2016, el
| Fideicomise . "de | Garantia mo

| ferminar4,; sino que.continuard em

2, Contratoes de Arrendamiento

Las Series Senior de los Bonos estardn
también garantizadas por la cesidn
irevocable e  incondicional de los
Contratos de Arrendamiento celebrados
entre ¢l Emisor o las subsidiarias del
Emisor, en calidad de arrendadores, sobre
las Fincas hipotecadas a faver del
Fiduciario, cuyos cénones de
arrendamiento serdn cedidos de mamera
irrevocable e incondicional a favor del
Fideicomiso de Garantia mediante un
confratc de cesidn de canones de
arrendamiento, con la - finalidad de
cumplir con la Cobertura de Servicio de
Deuda y la Cobertura de Servicio de
Deuda Proyectada, El Emisor contard con
treinta (30) dias calendario contados a
partir de la Fecha de Liquidacién de las
Series B y C de los Bonos, para formalizar
la cesidn imevocable a favor del
Fiduciario de los flujos derivados de los
Contratos de Arrendamiento.

| plena vigencia- y -efecto - para
"| garamntizar (&l cumplimiento de las

" obligaciones-dimanantes de Ia Serie A
“(Senic¥) .de!los -nuevos Bomos 2026
sujeto, a las  condiciones del
Fideicomiso “de Garantia ‘segin el
mismo sea’ modificado dé tiempo en
tiempio.’

2. Contratos de Arrendamiento

Las Series Senior de los Bonos 2016,
de manera primaria y, de manera
secundaria, Ia Serie A (Senior) de los
Bonos 2026, estardn  también
garantizadas por la cesion irrevocable e
incondicional de los Contratos de
Arrendamiento celebrados entre el
Emisor o las subsidiarias del Emisor, en
calidad de arrendadores, sobre las
Fincas hipotecadas a favor del
Fiduciario, <cuyos canones de
arrendamiento han sido cedidos de
manera imrevocable e incondicional a
favor del Fideicomiso de Garantia
mediante un confrato de cesion de
cinones de arrendamiento, con ka
finalidad de cumplir con la Cobertura de
Servicio de Denda y la Cobertura de
Servicio de Deuda Proyectada,

Fideicomise, no cubran ¢l page
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3. Cuentas Fiduciarias

El Fideicomiso de Garantifa manejard las
siguientes Cuentas Fiduciarias, las cuales
seran establecidas en el Banco General:

Cuenta de Concentracién

En la Fecha de Liquidacién de las Series
B y C, el Agente Fiduciario establecerd y
mantendra en todo momento durante la
vigencia de esta Emisin, una cuenta de
ahorros en Bance General, S.A., en
beneficio de los Tenedores Registrados de
las Series Senior de la Emision, en la cual
se depositardn todos los ingresos y demds
sumas derivadas de los Contratos de
Artendamiento que serdn cedidos al
Fideicomiso de Garantia, asi como los
fondos producto de la emisién de las
Series  Sepior  (la  “Cuenta de
Concentracién™). e

3. Cuenias Fiduciarias

El Fideicomiso de Garantia manejard
las siguientes Cuentas Fiduciarias, las
cuales seran establecidas en el Banco
General:

Cuenta de Concentracién

En la Fecha de Liquidacién de las Series
B y C de los Bonos 2016, el Agente
Fiduciario establecid, en su capacidad
de fiduciario y no a titulo fiduciario, y
mantendré en todo momento durante la
vigencia de esta Emisién, una cuenta de
ahorros en Banco General, S.A., en
beneficio de los Tenedores Registrados
de las Series Senior de la Emision de los
Bonos 2016 de manera primaria y, de
manera secundaria, de los Tenedores
Registrado de la Serie A (Senior) de
los Bonos 2026, en la cual s¢ depositan

-todos los -ingreses y dem#s sumas

derivadas de los Contratos: de
Arrendaxmento que han sido cedidos al

Fideicomiso. de Garantia, asi como los

| fondos producto de la emision de las

| Series Sénior de los Bonos 2016 que

‘_fueron depos:tados en esta cuenta (la

El Agente Fiduciario utnhzani los fondosil_;.

en Ja Cuenta de Concentramén' T
realizar:los siguientes. pagos en forma de..
cascada de acuerdo al siguiente orden de
pnondades y con la periodicidad -que

establezcan de comiin. acuerdo: el Agente
‘Fiduciario y ¢l Fldclcomltente S

A

2. Segundo, para pagar las cormsmnes del

Agente Estructurador, Agente -de -Pago,”

Agente Fiduciario, y cualquier otro gasto
o comisién relacionado con la emisién de
Bonos

F i

4. Cuarto, para el pago de intereses de las
Series Senior de los Bonos.

5. Quinto, para el pago de capital de las
Series Senior de los Bonos.

6. ...

7. Séptimo, para el pago de intereses de la
Seric A, dividendos o mejoras a las
propiedades u otras inversiones de capital,
siempre y cuando el Emisor esté en
cumplimiento con todos los términos y
condiciones de los Bonos y mantenga una

| Cobertura de Servicio de Deuda minima

de 1.30 veces y Cobertura de Servicio de
Deuda Proyectada minima de 1.3Q veces.

‘Cuenta’de-Concentracién”).

entras existan saldos emitidos y en
.titculacién delas Series Senior de los
- Bonos 2016, e] Agente Fiduciario
utilizard los fondos en la Cuenta de
Concentraclén para realizar los
siguientes pagos en forma de cascada de

| acuerdo . al” -siguiente orden de
g prioﬁdades y. con-la periodicidad que
| establezcan " de . comfn' acuerdo el

Agente F1du01ano ¥ ¢l Fideicomitente,

2 Segundo para pagar las comisiones
" de! Agente Estructurador, Agente de
Pago, Agente Fiduciario, y cualquier
otro gaste o comision relacionado con la
emision de Bonos 2016.

: [

4, Cuarto, para ¢l pago de intéreses de
ias Series Senior de los Bonos 2016,

5. Quinto, para el pago de capital de las
Series Senior de los Bonos 2016.

6. ...

7. Séptimo, para el pago de intereses de
la Seric A de los Bonos 2016,
dividendos o mejoras a las propiedades
u otras inversiones de capital, siempre v
cuando ¢l Emisor esté ¢n cumplimiento
con todos los términos y condiciones de
los Bonos y mantenga una Cobertura de
Servicio de Deuda minima de 1.30
veces y Cobertura de Servicio de Deuda
Proyectada minima de 1.30 veces.
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Una vez canceladas las Series Senior
de los Bonos . 2016, el Agente
Fiduciario utilizars los fondos ¢en la
Cuenta de Concentracidn para
realizar los siguientes pagos en forma
de cascada de acuerdo con el siguiente
orden -de prioridades y con Ia
periodicidad que establezcan - de
comin acuerdo el Agente Fiduciavio
¥ ¢l Fideicomitente: .

Primero, para pagar, cuando
corresponda, las comisiones del
Agente Estructurador de la Emisién,
Agente  de Pago, Registro ¥
Transterencia de la Emisidn y al
FIDUCIARIO, cualquier otro gasto o
comisién. relaclonado con la Emisién
de los Bones 2026; i

Segundo, para diramsferir a " EL
FIDEICOMITENTE mensualmente,
siempre que haya fondos suficientes
en la Cuenta de Concentracién y

-hasta donde alcancen, los montos
5 _-solic:tados para ¢l pago de sus gastos
:generales Yy administrativos, segin los
.. | mismos se detallen en el Presupuesto
. . | de Operacién: Anual presentado a EL
7| FIDUCIARIOQ '+ treinta  (30) - dias
_'calendarm antes de inicio de cada afio
b fiscal, ¥ de-acuerdo con Ja solicitnd

escrita que’ deberd presentar EL

o FIDEICOMETENTE a EL
.| FIDUCIARIO merisualmente, con
- por lo menos. tres (3) dias habiles de
| antelacién a Ia fécha:del desembolso,

_ 7| Tercero, para transferir al Agente de

. +| Pago, Registro' y ~Transferencia,
| cuando’ corresponda, siempre que
--..-"haya fondos suficientes en la Cuenta

de- Concentraclén y hasta donde

alcance, los, fondos necesarios para

pagar los.intereses de la Serie Senior
de Ios Bonos 2026;

Cuarto, para transferir al Ageute de
Pago, Registro y Transferencia,
cuando corresponda, siempre que
haya fondos suficientes en Ia Cuenta
de Concentracién 'y hasta  donde
alcancen, los fondos necesarios para
pagar ¢l capital de la Serie Senior de
los Bonos 2026; )

Quinto, para transferir, siempre que
haya fondos suficientes en la Cuenta
de Concentracién y - hasta donde
alcancen, los fondos que se requieran
en la Cuenta de Reserva de Servicio

de Deuda para que ésta mantenga en

todo momente el Balanée Requerido
(, segin este término se¢ define mds
adelante);

Sexto, para transferir, siempre que
haya fonrdos saficientes en la Cuenta
de Concentracion y hasta donde
alcancen, a.la Cuenta de Reserva de
Gastos .las sumas -que EL

FIDEICOMITENTE  le-  solicite

Gaceta Oficial Digital
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Cuenta de Reserva '&el Servicio de Deuda

En la Fecha de Ligquidacién de Jas Series’
By C, el Agente Fiduciario-establecerd y. |
mantendrd en todo ‘momento durante I |
vigencia de esta.Emision, una cuenta de
ahorros en Banco General, .en beneficio -

delos Tenedores Registrados de las Serfes

Reservade Servicio de Deuda™y¢n, la cual

s¢. depositarin y mantendrén en todo
momento fordos suficientes para cubrir -

los proximos tres (3) meses de- pagos-de
capital e-intereses dé las Series. Senior: de
los Bonos (el “Balance: Requerldo”)

Adicionalmente, se depositarén en esta
Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda,
twodos los dineros pagados por las
compafifas aseguradoras en virtud de
siniestros ocurridos en las  Fincas
hipotecadas. Dichos fondos se utilizardn
segin las siguientes reglas:

mensualmente a EL FIDUCIARIO,
siempre queluego de la transferencia
los saldos en la Cuenta de Reserva de
Gastos no excedan el Saldo Objetivo;

Séptimo, para poner.a disposicién del
Agente de Pago en cada Fecha de
Pago de Intereses'de los Bonos Serie
A (Senior), siempre que haya fondos
suficientes ~en la. Cuoenta ' de
Concentracién  y hasta donde

alcancen, las _s'uma's " que
correspondan segin la Mecinica de
Barrido de Efectivo; y

Octavo, para pagar, siempre gque
haya fondos suficientes y hasta donde
alcancen, los intereses de la Serie B
(Subordinada) de los Bonos 2026,
Pagos Restringides o para hacer
mejoras a las fincas u otras
inversionés -de capital de EL
FIDEICOMITENTE,. .siempre ¥
cnando EL- FIDEICOMITENTE
cumpla con las Condiciones de

-Subordinacién y Pagoes Restringidos.

“Cuents_dé Reserva del Servicio de
b Deuda

El Agente Flduclano, én su capacidad

‘de ﬁduclano y.np 2 tituio personal, ha
| establecido 'y mantendra en todo

momento 'mientras existan saldos

.pendientes de pago bajo las Series
Senior de la Emision, (la “Cuenta de |

Senior de los_ Bonos 2016 y, tna vez

 cancelados los Bonos 2016, mientras
-existan saldos pendientes de pago

bajo la Serie A (Senior) de los Bonos
2026, unz cusnta de ahomros en Banco

“General *(la-“Cuenta de Reserva de

‘[ Servicio de” Deuda” en la cual se

mantendrén en ‘todo momento fondos

"suﬁcwntes para cubrir los proximos tres
‘(3 méses dé pagos de capital ¢ intereses

de las Séties Senfor de.los Bonos 2016,

_y una vez cancelados los Bonos 2016,

fondos suficientes para’ cubrir los
préximos tres (3) meses de pagos de
capital ¢ intereses de la Serie A
(Senior) de los Bonos 2026 (el
“Balance Requerido™).

Adicionalmente, se depositardn en- esta
Cuenta de Reserva "de Seivicio de
Deuda: (i) a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de Yos Bonos 2016 los
fondos que deba recibir el Emisor de
los arrendatarios de las fincas
hipotecadas en  comcepto  de
penalidades por la  cancelacién
anticlpada de cualquiera de los

Contratos de Arrendamiento cedidos

en garantiz y (i) todos.los dineros
pagados .~ por  las compafiias
aseguradoras en virtud de siniestros
ocurridos en las Pincas Hipotecadas.
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2, Los fondos producto de las
indemnizaciones pagadas por las
compafifas aseguradoras por un
monto menor a Dos Millones de
délares (US$2,000,000) en virtud de
siniestros ocurridos en las Fincas
hipotecados, el Emisor podrad
solicitar al Fiduciario: (i) que dichas
sumas sean utilizadas para redimir
anticipadamente los Bonos de las
Series Senior, segiin lo establecido en
este Prospecto Informativo; o (if) que
se le entreguen sstos dineros sin
necesidad de reemplazar ¢l inmueble
siniestrado y su respectivo Contrato
de Arrendamiento, siempre y cuando
el Emisor cumpla con la Cobertura de
Garantias y la Coberiura de Servicio
de Deuda,

utilizados por el Agente Fiduciario, en €l
evento que no existan fondos’ suficientes
en Ja Cuenta de Concentracién para cubrir
el pago de capital e-intereses de los Bonos
de las Series-Senior en un Dia de Pago de
Interés.

Los fondos depositados en esta Cuehta de
Reserva de Servicio dé. Deuda podrén ser

Dichos fondos, tantos los descritos en
el numeral (i) como en el numeral (ii),
s¢ utilizaran segiin las siguientes reglas:

La: uer
2, Los fondos producto de las
indemnizaciones pagadas por las
compafifas aseguradoras por un
monto menot a Dos Millones de
délares (US$2,000,000) en virtud

de siniestros ocurridos en las Fincas
hipotecados, el Emisor podra
solicitar al Fiduciario: (i) que
dichas sumas sean wutilizadas para
redimir anticipadamente los Bonos

de las Series Senior de los Bonos
2016, y una vez canceladas las
Series Senior de los Bonos 2016,
para redimir anticipadamente la
Serie A (Senior) de los Bonos
2026; o (ii) que se le entreguen
estos dineros sin necesidad de
reemplazar ¢l inmueble siniestrado

v su respectivo Congato de
Arrendamiento, siempre y cuando

_ el Emisor cumpla con fa Cobertura
. 'de Garantfas y la Cobertura de

* Bervicio de Deuda.

|3, Los fondes correspondientes a

- penalidades por cancelacién
_ anticipada de los Contratos de
Arrendamiento  cedidos, ‘los

‘-“'._"f-"-cuales—deberﬁn ser destinados

. para  Tealizar  redenciones

anticipadas obligatorias de los
', Bonos de la Serie A (Senior)
segrin s¢ describen en la Seccién

"' Bonos 2026.

Los fondos depositados en esta Cuenta
de Reservade Servicio de Deuda podran
ser utilizados por-el Agente Fiduciario,
en el evento gque no existan fondos
suficientes: .en  la  Cuenta de
Concentracién para cubrir el pago de
capital ¢ intereses de los Bonos de las
_Series Senior de la Emisién 2016 v,
una vez canceladas las Series Senior

de capital e intereses de la Serie A
(Senior) de los Bonos 2026, en un Dia
de Pago de Interés determinado.

En caso de que &l Agente Fiduciario
debite total o parcialmenfe la Cuenta
de Reserva de Servicio de Deuda para
el pago de cualquier suma adeudada
bajo los Bonos de las Series Senior de
la Emisién 2016, y una vez canceladas
| las Series Senior de los Bonos 2016,
para el pago de cualquier sumz
adeudada bajo los Bonos de la Serie A
{Senior) de los Bonos 2026, o que de
cualguier otra forma la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda deje de
tener el Balance Requerido, el
Fiduciario deberd transferir
prontamente de la Cuenta de
Concentracién aquel monto necesario
para qué la Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda tenga los fondos
suficientes para cumplic con el

ILA.6 (b)._del Prospecto de los'|

de los Bonos 2816, para cubrir el pago '
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4. Generales del Fideicomiso de
Garantia

El objetivo del Fideicomiso de Garantia
es ¢] de garantizar Jas Series Senior de los
Bonos de esta Emisidn.

Balance Requerido. Si transeurridos
treinta (30) dias desde la fecha en que
la Cuenfa de Reserva de Servicio de

Deuda dejé .de -fener el Balance

Requerido, y la: Cuenta de
Concentracién no tuviese los fondos
necesarios para bacer - la
transferencia, el Fiduciario requeriré
al Emisor que realice el aporte de los
fondos necesarios para cumplir con el
Balanc¢ Requerido, ' El Emisor
deberd realizar el aporte en un plazo
o mayor de cimco (3) dias ‘hébiles
contados a partir de la fecha del
requerimientc del Fiduciario al
Emisoy.

are

Cuenta de Reserva de Gastos -

El Fiduciario, en. su capacidad de
fiduciario ¥y no & titulo personal,
abrira y mantendra en todo momento
‘durante la vigencia de esta Emision,
una cuenta banearia de ahorros en

- Banco General, S.A. (la “Cuenta de
;'Reserva de (Gastos™), para los

siguientes wsos y propésitos:

__(ij"Depdsitos ‘Recurrentes: En la
Cuenta de’ Reserva de Gastos se

i | efeétuardin.los depositos provenientes

de Ia Cuenta: de Concentracion segin
‘la cascada de pagos establecidos en la

. Cuenta de Concentracién. Las sumas
: deposuadas en- la Cuenta de Reserva
" de: Gastos g’ excederﬁn el Saldo
;Objetwo

(li) Uso’ de losr Fondos' Los fondos

© " depositados en la Cuenta de Reserva
. 'de Gastos: podrﬁn ser’ transteridos,

mensualmente, en la fecha y a Ia

“cuenta "bancaria . que el

'Fldelcomitente indigue al Fiduciario,
en casode que existan faltantes en la
Cuenta de Concentracién para
realizar los traspasos requeridos para
cubrir - los gastos generales . y
administrativos, segtin los mismos se
detallen en .el Presupuesto de
Operacion Anual, y de acuerdocon la
solicitud escrita que deberd presentar
el Fideicomitente al Fiduciario, con
por lo menos tres (3) dias hébiles de
antelacién a la fecha del desembolso.

4, Generales del Fideicomiso' de
Garantia

El objetivo del Fideicomiso de Garantia
¢s ¢l de garantizar, (i) de manera
primaria ¥y mientras existan saldos
adeudados bajo las Series Senior de

los Bonos 2016 pendientes de pago,.-

las sumas adeudadas a los Tenedores
Registrados-de las Seriés Senfor de los
Bonos 2016, y ' (i) de¢ manera
secundaria, para garantizar las
sumas adendadas a los- Tenedores

Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta
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Los Beneficiarios o Fideicomisarios del
Fideicomiso de Garantia serdn los
Tenedores Registrados de los Bonos de
las Series Senior de esta Emisidn.

_N'ci obstante lo anterior, una vez
. .canceladas en su totalidad las Series
| Senior de !os Bonos 2016, de forma

| autom4tica. y sin reqguerir acciones o

- Fideicomiso -de Garantia serin los
| Tenedores Registrados de los Bonos
- de la'Serie A (Semor) de los Bonos

1,2026.

‘Registrados de la Serie A (Senmr) de |

los Bonos 2026, |

No obstante, a partir de Ia
cancelacién total de las Series Senior
de los Bonos 2016, el objetivo . del
Fideicomiso de Garantia sera
garantizar, de manera primaria, las
sumas adewdadas a - los Tenedores
Registrados de la Serie A (Senior) de
los Bonos 2026.

Mientras existan Bomos 2016
pendientes de pago, los Beneficiarios
Primarios o Fideicomisarios del
Fideicomiso de Garantia serén los
Tenedores Registrados de los Bonos
de las Series Senior de la Emisién
2016 v, de manera secundaria, los
Tenedores Registrados de los-Bonos
de la Serie A (Senior) de los Bonos
2026. -

documentacién-  adicional,  Jos

primarios del

Términos definidos
(Contrato de
Fideicomiso)

“Bonos”: Significa la Emisién Pubhc’a d&
Bonos Corporatives hasta por’ in Monto
méximo de DOSCIENTOS MILLONES |
DE DOLARES (US$200;000,000:00),
que.efectuard €l Fldelcumltente

No existe este término dctualmente,

No existe este término actualmente.

suplementados.. )
“Bonos 2016” o “Emisién 2016”
| significa los bonos corporativos que

“Bonofs)”: significa los Bonos 2016
tal como dichos bonos sean de tiempo
en tiempo reformados, modificados o
suplemeutados, mientras existan
Bonos 2016.émitidos y en circulacion.
No obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién_‘de las Obligaciones
Gamtizadas ‘de los Bomos 2016
signiﬁearé los Bonos 2026, tal como
dichos bonos sean de tiempo -en
tiempo ‘reformados, modificados o

forman parte de la oferta piblica por
un monto-de hasta DOSCIENTOS
MILLONES DE  DOLARES
(US$200,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de
América, realizada por
DESARROLLOS COMERCIALES,
S.A. al amparo de la Resolucién SMV
No.102-16 de 29 de febrero de 2016,
segln la misma ha sido modificada de
tiem po en tiempo.

significa los bomos corporativos que
formen parte de la oferta pablica por
un monto miximo de CIENTO
CUATRO MILLONES DE
DOLARES = (US$104,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, que el Emisor
estin en proceso de registrarse en la
Superintendencia del Mercado de

Valores v de listarse en la Bolsa

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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Nao existe este término actuabmente.

No existe este término actualmente,

“Cobertura de Garantias™: Tiene el
significade que se le afribuye en la
clausula Cuarta, numeral 2 acépite (t) de
este Contrato,

Latinoamericana de Valores, S.A,
(Latinex)

“Bonos de 1a Serie A (Senior) de la

Emisidn 2026” 0. “Serie A (Senior) de
_los Bonos 2026 significa los bonos de
la Serie A (Senior) de la Emisién
2026.

“Certificacién __de Cancelacién
significa Ja certificacién emitida por
Banco General, S.A., en su condicién
Agente de Pago al Agente Fiduciario,
sustancialmeénte conforme al modelo
adjunto como Anexo A al'Contrato de
Fideicomiso.

l »

“Cobertura de Garantias™: en relacién
con los Bonos 2016, que el valor de
mercado de las Fincas gravadas con
primera hipoteca y anticresis a favor del
Fideicomiso de Garantia represente en
todo momento por lo menos el ciento
veinticinco por ¢iento (125%) del Saldo
Inscluto de Capital de las Series Senior
~-de los Bonos 2016 emitidos y en
-circulacién. No obstante, a partir de la
Fecha de Cancelacion de las

| Obligaciones Garantizadas de los

“Bonos 2016, significara, en relacién

4 con los Bonos 2026, que el valor del

_mercado de mereado de fas Fincas

e “gravadas con primerz hipoteca y

© :I"Garantia
. momento por-lo menos el ciento
| cincuenta por -ciento (150%) del
- | Saldo Insoluts de Capital de la Serie

- A (8enior) de los Bonos 2026 emitidos

“Cobertura de Servicio de - Denda”

significa el Flujo Disponible para el
Serwcto de Deuda de los filtimos doce |
{1Z) meses entre Servicio de Deuda delos -

iiltimos doce (12) medes.
“Cobertura _de Servicio de Deuda

Provectada” significa el Flujo Disponible
para ¢l Servicio de Deuda de los proximos
doce (12) meses entre Servicio de Deuda
de los préximos doce (12) meses.

anticresis a favor del Fideicomiso de
. represente en todo

y en ci rcu(ac:dn

“Cobmn‘a dc Serv:cm de Deuda”
‘mientras " existan Obl:gaciones
Gnrantizadss de los Bomos 2016
‘emitidos y-en circulaciém, significa el
Flu_]o Disponible para el Servicio de
Deuda de los Gltimos doce (12) meses
_entre Servicio de Deuda de los ditimos
doce (12) meses. No obstante, a partir
de ia Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, |la
Razdén de Cobertura de ‘Servicio de
Deuda  significa, para cualquier
periodo de medicién, Ja razén
financiera gue resulta de dividir (i) el
EBITDA para dicho periodo entre (ii)
el Servicio de Deuda Senior para
diche perfodo.

Provectada” mientras existan
Obligaciones Garantizadas de los

Bonos 2016 emitidos y en circulacibn,
significa el Flujo Disponible para el
Servicio de Deuda de los proximos doce
(12) meses entre Servicie de Deuda de
los préximos doce (12) meses. No
obstante, a partir -de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, este
término cesard de ser aplicable.

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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“Condiciones para el Pago -de Intereses
“Condiciones para el Pago de Interesesde | de Ja Serie A" Los imtereses
la Serie A™: Se refiere a lo establecido en | devengados por los Bonos de la Serie
la Declaracién uno (1), literal () de este | A serén pagados trimestralmente
Conrato. sujeto al cumplimiento de las
siguientes condiciones (""Condiciones
para el Pago de Intereses de la Serie
A"): Uno (1).Que el Emisor esté en
cumplimiento con todos los términos
y condiciones de esta Emisidn; Dos (2)
Que exista liquidez- suficiente para
hacer estos pagos; Tres (3) Que el
Emisor esté en cumplimiento con una
Cobertura de Servicio de Denda
mayor a Uno punto veinte (1.20)
veces; Cuatro (4) Que el Emisor ¢ste
en cumplimiento con una Cobertura
de Servicio de Deuda  Proyectada
mayor 2’ Uno punto veinte (1.20)
veces; Cinco (5) Que el Emisor haya
cancelado €] Monto Diferido. No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacion de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, este
término cesars de ser aplicable,

“Cuenta_de Concentracién: Tiene ‘el “Cuenta de Concenfracién™ mientras

significado atribuido en la cldusula Sexta, existan Bonos 2016 -emitidos y en

literal (a) de este Contrato. "circulacién, significa la Cuenta de

Concentraﬂéu aplicable a los Bonos

. 2016." No -obstante, a partir de la

" Fecha ‘“de-- Cancelacién de Ias

. Obligaciones : Garantizadas de los

.+ ‘Bonos 2016, s:gmﬁcarﬁ, la Cuenta de

' ' _Concentracnén aplicable a los Bonos
| 2026. ;

“Cuenta de Reserva de. Séﬁmg de 3 .| “Cuenta .de Rsserva de Servicio de

Delda™ Tiene el significadocatribuido et Deuda™ mientras existan Bonos 2016
1a clausula Sexta, literal (b)'deeste * <" .. _emitidos y en circulacién, significa la
Contrato. Cuenta de- -Reserva de Servicio de

‘Deuda apl!gabl-e,a los Bonos 2016. No
obstante,:a parhr de la Fecha de
. "Cancelacién. de las . Obligaciones
"Garnntlzadas de los Bonos 2016,
SIgmﬁcaré la Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda aplicable a los
Bonos 2026.

No existe este término actualmente, “Cuenta de Reserva de Gastos”
mientras existan Bonos 2016 emitidos
yen circulacidn, este térming definido
no tendra aplicaciébn alguna. No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los. Bonos 2016,
significard la Cuenta de Reserva de
Gastos aplicable 2 los Bonos 2026,

“Cuentas Fiduciariag™: significard la | “Cuentas Fiduciarias™ significard la
Cuenta de Concentracién y la Cuenta de | Cuenta de Concentracidn, la Cuenta de
Reserva de Servicio Deuda. Reserva de Servicio Dreuda, y la Cuenta
de Reserva de Gastos.

No existe este términe actualmente. “Condiciones de Subo de
Pagos Restringidos™: a partir de la

Fecha de Cancelacién de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significa en relacién con
los Bomos 2026, mientras existan
Bonos de la Serie A -(Senior) emitidos

_-‘.,* E Gaceta Oficial Digital
J e =
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“Deuda Senior” significa ¢l monto total
adeudado &n concepto de préstamos,”
arrendamientos ~ . financieros, ‘Bones:
(excluyendo los Bonos Serie A), valores
comerciales negociables o cualquier otro
tipo de financiamiento de activo por cuyo
page son responsah!es, directa o
indirectamente, ¢l Em:sor

y en  circulacién, las siguientes
condiciones con las cuales el Emisor
deberd. estar en cumplimiento para
poder pagar intereses a los Bonos
Serie B (Subordinada): (a) que el
Emisor esté en cumplimiento con
todos los términos y condiciones de la
Emisién, (b) que exista liquidez
suficiente para hacer estos pagosen la
Cuenta de Concentracion; (¢) que el
Emisor esté en camplimiento con las
Condiciones Financieras y Ia
Meednica de Barrido 'de Efectivo
(conforme estos términos se definan
en el prospecto informativo y en el
propio texto de Jos Bonos 2026), y (d)
que la “Razdén de Cobertura de
Servicio de Deuda para los dltimos 12
meses, calculada trimestralmente en
base a los Estados Financieros
interinos y auditados del Emisor, sea
mayor o igual'a uno punto veinticinco
veces (1.25x).

“Deuda Senior”: mientras existan

Bonos 2016 emitidos y en circulacién,

significa el monto total adeudado en
concepto-de préstamos, arrendamientos

financieros, bonos (excluyendo los

Bonos Serie A), valores comerciales

‘megociables o cualquier oo tipo de

financiamiento de activo por cuyo pago

son responsables, directa 0

indirectamente, €l Emisor. No obstante,

. a partir dela Fecha de Cancelacién de
"' | las Obligaciones Garantlzadas de Jos

“Dia_de Pago de Intereses™: Tiene el
significado que se le atribuye en la
declaracion unc (1), literal (e) de este
Contrato.

“EBITDA” significa utilidad neta mas
gastos de interés més impuesto sobre la
renta, mas depreciacion vy amortizacion

término  se

| denom inaré D,_ uda Finsnciora Senior
w Ty significar4 el monto total adeudado
“len concepto ~ de.  préstamos,
: arrendamlentos financieros, bonos
(¢:cluyendq .los: Bonos Serie B

| (Subordinada), valores comerciales

negociables o cualquier otro tipo de
financlam:enta de activo por cuys

'pago son “responsables, directa o

lndly_gctamente, el Emisor.

“Dia de Pago de Intereses”: tanto como
cuando existan Bonos 2016 emitidos y
en circulacién, como a partir de la
Fecha de Cancelacién de los Bonos
2016, significa los dias quince (15) de
los meses de marzo, junio, septiembre
y diciembre de cada afio.

“EBITDA™ mientras existan
Obligaciones Garantizadas de ios
Bonos 2016 emitidos y en circulacion,
significa utilidad neta mas gastos de
interés mas impuesto sobre la renta, més
depreciacién y amortizacién.  No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garartizadas 2016,  significa la
utilidad neta mas gastos de intereses,
méis Impuesto sobre la Renta, mis
depreciacién y amortizacién y (+/-)
cualguier otro flujo de fondos que no
implique movimiento de efectivo de
los tltimos doce (12) meses.

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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No existe este término actualmente.

No existe este término actialmente.

“Fecha de Liguidacién™: Significa la
fecha en Ja que el Emisor recibe el pago
de los Bonos de las respectivas Seriés por
parte de los Tenedores Registrados.

“Fecha de - Negocidcion”: - significa - la
fecha en laque los Bonos de cada Serie se .
ofrecen  para 1a venta “en el mercado
primazio a iravés.de la Bolsa de Valores
de Panama. i '

“Fiduciario™ Significa BG Trust Inc., 0
cualquier sustituto, sucesor o cesionario,

“Fideicomitente™ significa Ja sociedad
DESARROLLOS COMERCIALES, S.A.

“Fincas™ significa ios bienes inmuebles
que serin hipotecados de tiempo en
tiempo a favor del Fiduciario como parte
de las garantias de las Series Senior dé los

“Exceso _de Efectivo® mientras
existan Bonos 2016 emitidos y en
circulacitn, este término definido no
tendra  aplicacién = alguna. No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de Jos Bonos 2016,
significard los fondos remanentes en
la Cuenta de Concentraciin que,
luego de aplicados los primeros seis
peldaiios de la cascada de pagos de
dicha cuenta, se encuentren
disponibles para la Mecinica de
Barrido de Efectivo.

“Fecha de Cancelacién de 1las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016 significa la fecha en Ia
que el Agente de Pago le certifica al
Agente Fiduciario, mediante Ila
“Certificacién de Cancelacién™ que
las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016 han sido satisfechas en su
totalidad.

“Fecha de Liguidacién™ Significa la

- fecha en que se produzca la liquidacion

y/o pago.de los Bonos ofrecidos en
forma piblica a través de la Bolsa,
conforme & los reglamentos aplicables
de la Bolsa,

No obstante, a partir de Fecha de

Cancelacién’ “de Ias Obligaciones

_ | Garantizadas de los Bonos 2016, de
| forma , automdtica 'y sin requerir
‘| acciones o documentacién adicional,
| dicho término definido dejard de ser
;- | aplicable, ! quedando = el mismo
.| eliminado y sin efecto alguno

“Fecha de . Negociacién™: significa la
fecha en la.que'los Bonos de cada Serie
se ofrecen para-fa venta en el mercado
primario ~ a_. través de la Bolsa
Latinoamericana de Valores de
Panam#, S.A.

No obstante, a partir de Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, de
forma automatica y sin requerir
acciones o documentacién adicional,
dicho término definido dejard de ser
aplicable, gquedando el mismo
eliminado y sin efecto alguno

“Fiduciario” o “Agente Fiduciario® o
“EL_FIDUCIARIQ” significa BG
Trust, Inc. o cualquier sustituto, sucesor
0 cesionario, -

“Fideicomitente” ] “EL
FIDEYCOMITENTE” o el “Emisor”
significa Ja sociedad Desarrollos
Comerciales, S.A. 0 cualquier sustituto,
sucesor o cesionario.

“Fincas™  significa los  bienes
inmuebles que serdn hipotecados de
tiempo en tiempo =2 favor del
Fiduciario como parte de las

Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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Bonos ¥ que se listan en la cldusula
Cuarta, numeral 2 de esta Escritura.

“E] v D ». .] ] 3 ] s « 1" I
Deuda” significa el EBITDA menos
pagos de impuestos sobre Ja renta.

No existe este término actualmente,

“Mavoria de los Tenedores Resistrados
de las Series Senior™: Tiene el significado
que indica la Declaracién uno (1), literal
(i) de este Contrato.

“Mayoria de los Tenedores Registrados
de a Serie A™: Tiene el significada que se
le atribuye en la- Declaracion uno (1),
literal (i) de este Contrato.

garantias. de las Series Senior de. los
Bonos.

& .

isponibl
Deuda” mientras existan Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016
emitidos y en circulacidn significa et
EBITDA menos pagos de impuestos
sobre la renta. No obstante, a partir
de la Fecha de Cancelacién de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016 este téymino cesara de ser
aplicable. -

“Latinex™  significa la  Bolsa
Latinoamericana de Valores, §.A.

“Msyoﬁ'a de los Tenedores
Registrados de las Series Senior” o
“Mavor de los  Tenedores
Registrados de la Serie A (Senior) de
la_Emisidn 2026”: mientras existan
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significa, en relacién con

“los - Bonos 2016, los Tenedores
‘Registrados que representen un

-minimo delcincuenta y un por ciento
(51%) del.Saldo Insoluto a Capital de
los Bonos de las Series Senior en un
momento déterminado. No obstante,

L partir dela Fecha de Cancelacién de

las Obligaclones Garantizadas de los

.- | Bonos 2016, significarf, en relacién
. " |.con los Bones 2026, los Tenedores
| Registrados que representen en su

' confunto al menps ¢l cincuenta y un |

';pnr ciento (S£%) def Satdo Insoluto a

il Capital de los Bonos de la Serie A
(Senlor) deJa. Emisién de Bonos 2026

_emitidos’ y-.en circulacién en un

monento determmado.

“—Ma’\fbr[g __de los  Tenedores
Registrados de la  Serie A™ o
SMavoria- de los  Tenedores
Registrados de la Serie Subordinada”

o “Mayoria de los Tenedores
Registrades de -los Bonos Serie B

de - : erie B
(Subordinada) de la Emision 2026”:
mientras  existan  Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016,
significa, en relacién con los Bonos
2016, los Tenedores Registrados que
representen un minimo del cincuenta
y un por ciento {51%) del Saldo
Insoluto a Capital de los Bonos de la
Serie A emitidos y en circulacién en
un moments - determinado.” No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016,
significar4, en relacién con los Bonos
2026, los Tenedores Registrados que
representen un minimo del cincuenta
y un por ciento (51%) del Salde
insoluio a Capital de los Bonos de la
Serie B (Subordinada) de la Emision
de Bonos 2026.

Gaceta Oficial Digital
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No existe este término actualmente, *| “Mecdnica de Barrido de Efectivo™

mientras existan Bonos 2016 emitidos
y en circulacién, este término definido
no tendra aplicacién alguna. No
obstante, a partir.de la Fecha de
Cancelacion de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016,
significard el barrido de los fondos
excedentes que se mantenga
disponibles en la Cuenta de
Concentracién del Fideicomiso de
Garantia, el coal deberd realizar el
Fiduciario de forma trimestral, una
vez que se hayan efectuado. todos los
pagos y transferencias establecidas:
segin el orden de prelacién que se
establecen en el propio Fideicomiso
de Garantia.
El cien por ciento (100%) del Exceso
de Efectivo producto de la Mecdnica
de Barrido de Efectivo serin
utilizados para realizar
amortizaciones extraordinarias de los
Bonos de la Serie A (Senior) de la
Emisién, sin incurrir en penalidades

- ni costos adicionales para el Emisor.

Una vez se haya amortizado al capital
| 'de los Bonos Serie A (Semior) un
monto acumulado de al menos
Veinticineo Millones de Ddlares
._(USSZS,WGOMGO), ya sea a través

. dela Mecdnica.de Barrido de Efective
y/o . mediante* Redenciones
Anticipadas Obligatorias producto de
. |-laventa de lag Fincas hipotecadas en

.| garantfa ba_]u la Emisién 2026, el
. 21| porcentaje del’Exceso de Efectivo en

"{ la-Cuenta de Concentracién que debe
-"| aplicarseala-} Mecénlca de Barrido de

‘| Efective - T - se ‘reducird
‘autométicamente “ al cincuenta por
ciento [50%) para los trimestres
sxgulentes.

“Obligaciones Garantizadas”™: Tiene <l “MM&L@M”
significado que se le atribuys, en la | mientras  existam  Obligaciones
Declaracién dos (2) de este Contrato. = | Garantizadas de los Bonos 2016
pendientes de pago , significa, en el
siguiente orden de prelacién: las
sumas adeudas 0 que se lleguen a
adeudar en ¢l futuro por razén de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016; y de forma secundaria,
las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2026, ‘incluyendo en ambos
casos, ¢l capital, los intereses,
comisiones costas,  gastos de
cobranzas judiciales o
extrajudiciales, gastos .,  de
administracién o manejo y gastos de
cualquier indole a que haya lugar;
previendo, sin embargo, a partir dela
Fecha de - Cancelacion de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, de manera automética y
sin requerir acciones o
documentacién adicional para ese fin,
las  “Obligaciones Garantizadas”
serdn las Obligaciones Garantizadas
de los Bonos 2026,

: # Gaceta Oficial Digital
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No existe este término actualmente. “QObligaciones Garantizadas de los
Bonos' -~ 2016”: - significa " . las
obligaciones de pago de. las sumas
adeudadas o que sé lleguen a adeudar
por virtud de Ias Series Senior de los
Bonos 2016, incluyendo pero sin
limitar, el capital, intereses, intereses
moratorios, comisiones, primas de
seguro, asi como las costas y gastos
judiciales, extrajudiciales, gastos de
administracién o manejo y gastos de
cualquier . otra indole que se
produzean derivados del manejo del
Contrato de Fideicomiso por todo el
tiempo que dichas obligaciones
subsistan.

No existe este término actualmente. “Oblizaciones Garantizadas de log
Bonos 2026": significa las
obligaciones de pago de las sumas
adeudadas o que se lleguen a adendar
por. virtud de los Bonos de la Serie A
{Senior) de 'la "Emisién- 2026,
incluyendoe, sin limitacidn, el capital,
- los intereses, intereses moratorios,
_| comisiones, .primas de seguro, asi
i f-_icomo [as. costas, gastos de cobranzas
judiciales o-extrajudiciales, gastos de
‘administracién o manejo y gastos de
*| .cualquier - -otra - jndole - que se
.| produzcan derivados del manejo del
.o | ‘Contrato de FJde[l:Ol'l] iso, por tode el

7| dempo que: dichas obligaciones

: ’3'suhsmtan. L

_ “Presuguesto .de Operacidn_Anual™;
“significa el presupuesto . que el
| Fideicomitente esti - obligado a
presentar én el mesde septiembre de
cada afio:al; Agente'de Pago, Registro
.| ¥ Transferencia; el cual deberd
| contener la proyeccion de ingresos y
“egresos mensuales dél Fideicomitente
'y el cual’ serd aprobado anualmente
conforme al . procedimiento
estab]ecldo en ~ el - Prospecto
Informativo de los Bonos 2026.

No existe este término actualmerite.

“Periodo de Interés de Transicién™ Tiene | Se elimina esta definicién.
¢l significa que se le afribuye en la
Declaracién (1), literal (e) de este
Canirato.

No existe esle término actualmente. “Saldo Objetive” mientras existan
Bonos 2016 emitidos y en circulacion,
este término definido: no tendri
aplicacidn ' alguna. No -obstante, a
partir de la Fecha de Cancelacidn de
las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significard la suma de
CIEN - MIL- ~ DOLARES
(US$100,000.00) moneda de curso
legal de los Estados .Unides de
América,

“Series Senior™: Significa las Series B, C, | “Series  Senior™, “Serie  Semior”,
D, E, F, G, H, 1y J de la Emisién, “Bonos de 1as Series Senior” o *Bonos
de la Serie Senior”: mientras existan
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2018, significa, en relacién con
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| los Bonos 2016, las Series B, C, D, E,
F, G, H, I yJ de la Emisién. No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016,
significara, en relacién con los Bonos
2026, la Serie A de la Emisién 2026.

“Serie Subordinada™ Significa la Serie A | “Serie Subordinada” o “Bonos de la
de la Emisién. Serie Subordinada”, mientras existan
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significa, en relacién con
los Bonos 2016, la Serie A de la
Emisién. No obstante, a partir de la
Fecha de Cancelacion de las
Obligaciones . Garantizadas de los
Bonos 2016, significard, en relacidn
con los Bonos 2026, la Serie B
(Subordinada) de la ‘Emisiéon de
Bonos 2026.

“Servicio de Deude™ significa con | “Servicio de Deuda” mientras existan
respecto a cualquier periodo, los pagos de | Obligaciones Garantizadas de los
interés y de capital programados de la | Bonos 2016 significa con respecto a
Deuda Senior. cualquier periodo, los pagos de interés v
de capital programados de fa Deuda
Senior. No obstante, a partir de la
Fecha de:. Cancelacion. de - las
‘Obligaciones Garantizadas de los
‘| Bonos 2016, Servicio de Deuda Senior
.-.__,mgniﬁcaré, para los ultimos doce
meses, la suma.de los montos pagados
en concepto’ de_intereses para dicho
| ‘periodo y los pagos. iprogramados de
capital de la Deuda Financiera Senior

(excluyendo .. " Redenciones
Antlclpaﬂas de los Bonos 2026).
“Stpet Mavos(s’, d6:-ioe _reliiiinds’| “Stipse” Maicits de Vs Tenedores

Registrados de las Series Senior”:*Se'le | Registrados de las Series Senior”
atribuye el significade contempladca en'la | mientras - existan  Obligaciones
Declaracion ‘uno (1. literal @ de este | Garantizadas -de los Bonmos 2016,
Contrato. - significa, en.relacién con los Bonos
2016, los Tenedores Registrados que
representen el setenta y cinco por
ciento {75%) del Saldo Insoluto a
Capital emitido y en circulacién de los
Bonos de las Series Senior emitidos y
en circulacién en um. momento
determinado. No obstante, a partir de
la Fecha de Cancelacidn de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significard, en relacién
con los Bonos 2026, los Tenedores
Registrados que representen en su
conjunto representen al menos . el
setenta y cinco por ciento (75%) del
Saldo Insoluto a Capital emitido y en
circulacion de los Bonos de la Serie A
(Senior) de la Emisién 2026 emitidos
y en circulacién en un wmomento.
determinado,

No existe este tétmino actualmente. “SMV?” significa la Superintendencia
del Mercado de Valores.

“Tase de Sucesion LIBOR™ Se le | Seeclimina esta definicién.
atribuye el significado contemplado en la
Declaracién uwno (1), literal (e) de este
Confrato.
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“Tasa de Sucesién LIBOR Total”: Se le | Se elimina esta definicién.
afribuye el significado contemplado en la
| Contrate.
" i " tiene el | “Tenedor(es) Registrado(s)” significa
significado atribuido en la Declaracién | aquella(s) - persona(s) a cuyo(s)

nom bre(s) se encuentre registrado un
Bono inscrito en el Registro que
mantiene el Agente de Registro, Pago.
y . Transferencia en un momento
determinado.

A partir de Ja Fecha de Cancelacién
de las Obligaciones Garantizadas de
los Bonos 2016, aquellos términos
definidos que no tengan aplicacién en
relacion con los Bonos 2026, deberian
obviarse y se tendrdn como
eliminados.

Cualquier término en mayuscula
inicial que no se encuentre definide en
el presente documento, tendrd el
significado que se le ‘atribuye al
‘mismo -en el Prospecto Informative

[ ¥/o en ¢l texto de los Bonos.
Clausula Segunda SEGUNDA:  (Los Beneficiarios - o SEGUNDA: (Los Beneficiarios o
Contrato Fideicomisarios) Los beneficiarios del | Fideicomisarios) Los beneficiarios del
Fideicomiso presente.  Fideicomiso lo serdn los | presente . Fideicomiso lo serdn, de
(Beneficiarios) Tenedores Registrados de los Bonos de | manera primaria y mientras existan

porel FIDEICOMITENTE.

las Seriés Senior-de la Emisién realizada

‘Obligaciones . Garantizadas de los
Bonos 2016 pendientes de pago, 1os

; 'Tenedorea Registrados de los Bonos de

il asmaners secundaria, los Tenedores
| Registrados de 10¢ Bonos de In Serie A
; ';(Senior) de los Bonos 2026,

Wi -_ 1 Nn obstantq lo aniermr, a pariir de la
*| Fecha

... Cancelacién - de las
Obliga'ciaﬂgs - Garanfizadas de los
Bor'ios 2016, de forma aufomsitica y

‘sin -:  requerir acciones - 0
dacurnenlaclén adicional, los
beneficiarios primarios . del

Fideicomiso de Garantia serin los
Tenedores Registrados de los Bonos
de la Serie A (Senior) de los Bonos
2026.

Clausula Tercera TERCERA: (Finalidad) Este Fideicomiso TERCERA: (Finalidad) Este
Contrato tiene como finalidad garantizar y facilitar, | Fideicomiso tiene como finalidad
Fideicomiso en definitiva, el pago total de las sumas | garantizar y facilitar, en definitiva,
(Finalidad) adeudadas o que se lleguen a adeudar por | mientras = existan  Obligaciones

virtud de las Obligaciones Garantizadas,
es decir, los Bonos de las Series Senior de
la Emisién, incluyende pero sin limitarse
a, el capital, intereses, intereses
moratorios, comisiones, primas de
seguro, asi como las costas y gastos
judiciales, sxirajudiciales y de cualquier
otra indole que se produzcan derivados
del manejo del presente Fideicomiso, asi
como para garantizar el cumplimiento de
todas v cadz una de las obligaciones
contraidas por ¢! FIDEICOMITENTE al
tenor de lo contempliade en el presents
Contrato.- '

Garantizadas de los Bonos 2016, es
decir, Bonos de las Series Senior de
la Emisién 2016 pendientes de pago
(i) de manera primaria, el pago de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, incluyendo el capital,
intereses, intereses moratorios,
comisiones, primas de seguro, asi cotno
las costas y gastos judiciales,
extrajudiciales, gastos de
administracién o mangjo y gastos de
cualquier indole a que haya lugar, asi
como para garantizar el cumplimiento
de todas y cada una de las obligaciones
contraidas por el FIDEICOMITENTE
2l tenor de lo contemplado en- el
presente Contrato ¥ (i) de manera
secundaria, el pago  de las

n‘.l? =] Gaceta Oficial Digital

A=

,-!' Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
! en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30539 D @

Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Resolucion No, SMY-61-26
De 6 de marzo de 2026
Pagina 19 de 67

Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2026, incluyendo el capital,
intereses, intereses  moratorios,
comisiones, primas de seguro, asi
como las costas y gastos judiciales,
extrajudiciales, gastos - . de
administracién o manejo y gastos de
cualquier indole a que haya Jugar asi
como para garantizar el
cumplimiento de todas y cada una de
las obligaciones contraidas por el
FIDEICOMITENTE al tenor de lo
contemplado en el presente Contrato.

A partir de la Fecha de Cancelacion
de las Obligaciones Garantizadas de
los Bonos 2016, la finalidad de ‘este
Fideicomiso serd . garantizar vy
facilitar, en definitiva, - las

Bonos 2026 incluyendo el capital,
intereses, intereses  moratorios,
comisiones, primas de seguro, asi
como las costas y gastos judiciales,
extrajudiciales, gastos  de
administracién o0 manejo y gastos de
cualquier indole 2 que haya lugar asi
-¢omo - para  garamtizar el
cumplimiento de todas y cada una de
las obligaciones contraidas por el

‘| FIDEICOMITENTE al tenor de lo
ek cqlntem_pladb en el presente Contrato.

" | Las Partes expresamente reconocen y
: /|-aceptan que, a partir de la Fecha de
' Cancelacion ~de’, las'  Obligaciones

' Garantizadas de los: Bonos 2016, los

| Bonos 2016 ya no estardn

‘garantizados” por el  presente

Fideicomiso, | y. -mo obstante la

* | cancelacién’. de' las Obligaciones

“Garantizadas de los Bonos 2016, ¢t

./ Fideicomiso no_terminar, sino. que

continuar4 en plena vigencia y efecto
~para garantizar el cumplimiento de
las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2026, sujeto a las condiciones y
_términos del Fideicomiso segin el
mismo es modificado por medio de la
presente Escrifura Piblica.

Obligaciones Garantizadas de los

Cléusula Cuarta
Contrato de
Fideicomiso
(Patrimonio
Fideicomitido)

CUARTA: (E! Patrimonio Fideicomitido)
El pawimonio fideicomitido estard
constituido por los siguientes bienes y
derechos:

1. Un aporte inicial de Mil Délares
(US81,000.00) que serd utilizado por el
Agente Fiduciaric para la apertura de las
Cuentas Fiduciarias, que serd aportado en
la Fecha de Liquidacién de las Series By
C.

2. Primera hipoteca y anticresis que ¢l
FIDEICOMITENTE vy los GARANTES
HIPOTECARIOS se comprometen a
constituir a favor del FIDUCIARIO, en
un plazo de treinta (30) dias calendario
después de la Fecha de Liguidacién de las
Series B y C de la Emisi6n, sobre las
Fincas descritas a continuacién

a. Fincas 395127, 395128, 395129,
395130 y 395131, todas inscritas al

B oLy =] Gaceta Oficial Digital
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CUARTA: (El Patrimonio
Fideicomitido)} El patrimonio
fideicomitido estd constituido por los
siguientes bienes y derechos:

1. Un aporte inicial de Mil Quinientos
Doélares (US81,500.00) que fue
utilizado por el Fiduciario para la
apertura de las cuentas fiduciarias
que se describen mas adelante en esia
seccibn),

2. Los derechos reales derivados de la
primera hipoteca y anticresis sobre
las Fincas Hipotecadas a favor del
Fideicomiso, a saber:

4. Finca inscrita a! Folio Real nimero
diez mil sesenta y nueve (10069),
Cédigo de Ubicacién cuatro mil
cuatrocientos uno (4401) de la

s Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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Documento 2221767, de la Seccidn de
Propiedad Horizontal, Provincia de
Panama, y de propiedad de la sociedad
Centro Comercial Plazz Versalles, S.A.

b. Fincas 392446 inscrita a! documento
2206669, Provincia de Colén, Seccién de
Propiedad, Provincia de Colén de
propiedad de la sociedad Centro
Comercial Calle 13, 5.A.

¢. Finca 8520 inscrita al Tomo 1451,
Folic 428, de la Seccidn de Propiedad,
Provincia de Colén de propiedad de la
sociedad Centro Comercial Catle 13, S.A.

d. Finca 3030 inscrita al Tomo 343, Falio
232, actualizada al Rollo 27345 de la
Seccibn de Propiedad, Provincia de
Colén, de propiedad de la sociedad
Centro Comercial Calle 13, S.A.

e. Finca 3353 inscrita al Rollo 27263,
Documento 4 de la Seccién de Propiedad,
Provincia de Colén de propiedad de la
sociedad Centro Comercial Calle 13, S.A.

f Finca 4048 inscrita al” Documento
2415687 de la Seccién de Propiedad.,

Provincia de Colén,-de propiedad de-

Centro Comercia]__ g:_'aue__l-s,'-s.A.'-= o

. Fincas 446764, 44765 y4467’}‘9 todas..,

inscritas al Documento 2490658

e;.la

Seccién de Prop:edad Herlzonta] de |

propiedad de la socmdad Desarmllos
Comerciales, 8.A.. -

h. Finca 2886, inscrita al Tome:52,. Folio
26, de la Seccién de Propiedad. Provincia
de Panamé, de propiedad de Inmobiliaria
Little St. Michael, S.A.

i. Finca 348354, inscrita al Documento

2193542, de Seccién ~de- Propiedad,

Provincia de Panamd, de propiedad de
Inmeobiliaria Little St. Michael, S.A.

j. Finca 325132, inscrita al Documento
2221767, Seccién Propiedad Horizontal,
Provincia de Panamd de propiedad de
Desarrollos Comerciales, S.A.

k. Finca 120081, inscrita al Rollo 1935,
Documento 3, Seccidn de la Propiedad,
Provincia de Panamé Oeste, de propiedad
de Desarrollos Comerciales, S.A.

1. Finca 394782, inscrita al Documento
2219884, de la Seccién de Propiedad,
Provincia de Panama Oeste, de propiedad
de Desarrollos Comerciales, S.A.

m. Finca 361276, insecrita al Documento
2062042, Seccibn de  Propiedad,

Seccion de Propiedad, Provincia de

Chiriqui, del Registro- Piblico,
propiedad . de EL
FIDEICOMITENTE;

b. Finca inscrita al Folio Real niimero
veintinueve mil quinientos ochenta y
uno (29581), Cddigo de Ubicacién
cuatro mil cuatrocientos uno (4401)
de la Seccidén de Propledad, Provincia
de Chiriqui, del Registro Piblico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

¢. Finca inscrita al Folio Real nimera
cuarenta y cuatro mil ochocientos
(44800), Cédigo de Ubicacién cuatro
mil cuatrocientos uno (4401) de la
Seccion de Propiedad, Provincia de
Chiriqui, del Registro Piblico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

d. Finca inscrita al Folio Real nimero
cuarenta mil ochocientos noventa y
tres (40893), Cédige de Ubicacién

| cuatro mil cuatrocientos uno (4401),
‘de la Seccién de Propiedad, Provincia

de Chiriqui, del Registro Pdblico,
propiedad: de EL

FIDEICO MITEN TE;

R ‘e. Finca Inscrlta al Folio Real nimero

trescientos ‘sétenta y cinco mil
cuatrocientos  cincuenta (375450),

| Cédigo de: Ubicacién ocho mil uno

(8001) de la Seccién de Propiedad,

| Provincia . de Panama, del Registro

Piblico, propiedad de EL

2 mecomrnma,

{. Finca’ inscrita al Folio Real niimero
cuatrocientos’ cuarenta y seis mil
setecientos-sesenta y cuatro (446764),
Cédige de.  Ubicacién ocho mil
seiscientos dos (8602) de la Seccibén de
Propiedad Horizontal, Provincia de

Panam4, del Registro . Piiblico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

g. Finca inserita al Folio Real nimero
cuatrocientos cuarenta y seis mil
setecientos sesenta y cinco (446765),
Coédigo de Ubicacién oche mil
seiscientos dos (8602) de la Seccidn de
Propiedad Horizontal, Previncia de

Panama, del Registro Pdablico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

h. Finca inscrita al Folio Real mimero
cuatrocientos cuarenta y seis mil
setecientos setenta y nueve (446779),
Cédigo de Ubicacibn ocho mil
seiscientos dos (8602) de la Seccién de
Propiedad Horizontal, Provincia de

Panamd, del Registro Piblico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

i. Finca inscrita al Folio Real nimero
noventa y siete mil setecientos sesenta
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Desarrollos Comerclales, B.A 7

Provincia de Panam4, de propledad de

Desarrollos Comerciales, S.A.

n. Finca 375450, inscrita al Documento
2125948, Seccién - de  Propiedad,
Provincia de Panama Oeste, de propiedad
de Desarrollos Comerciales, S.A.

o. Finea 13523, inscrita al Tomo 1253,
Folio 254, Secciéon de Propiedad,
Provincia de Chiriqui de la sociedad
Desarrollos Comerciales, S.A.

p. Finca 75440, inscrita al Documento
1306693, Seccion de  Propiedad,
Provinceia de Chirigni de la sociedad
Desarrolios Comerciales, S.A.

q. Finca 29581, inscrita al Rollo 9915,
Documento 3, de la Seccidn de Propiedad,
Provincia de Chiriqui, de Ia so::ledad
Desarrollos Comerciales; $.A. o

1. Finca 44800, mscnta al: Documeuto"

17317 de la- Secclén de - Propiedad,

Provincia de Chiriqui, de la sociedad-

Desarrollos Comemales, S A.

s. Fina. 40893, inscrita al Rollo 24401 i
Doctimento 3 de la: Secmén de Propledad,

Provincia de Ch1r1qu1, de'la socledad:

t. Finca 10069, lnscnﬁa al Tomo "8'9"1”3:
Folio 876, de la Secoién de:Propiedad,
Provincia de Chiriquf -de. la 'sotiedad

Desarro]]os Comerclales SLAL y

u. Aquellas otras fincas que de-tiempo en
tiempo se adicionen a la primera hipoteca
y anticresis por ¢l Emiisor o subsidiarias
del Emisor (en adelante las “Fincas™), v

cuye valor de mercado representard en
todo momente por lo menos ciento
veinticinco por ciento (125%) del Saldo
Insolute de Capital de las Series Senior de
los Bonos emitidos ¥ en ecirculacién (la

“Cobernura de Garantias™).

y siete (97767), Cédigo de Ubicacion
ocho mil setecientos siete (8707), de la
Seccidn de Propiedad, Provincia de
Pznam4, del  Registro Puablico,
propiedad = - . de EL

FIDEICOMITENTE;

j. Finca inscrita al Folio Real nim ero
ciento veinte mil ochenta y wno
(120081}, Cédigo de Ubicacién ocho
mil seis (8006) de la Seccién de
Propiedad, Provincia de Panamd
Oeste, del  Registro  Priblico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

k, Finca inscrita al Folio Real ném ero
trescientos noventa ' y. cuatro mil

setecientos ochenta y dos (394782),

Cédigo de Ubicacién ocho mil seis
(8066) de la Seccién de. Propiedad,
Provincia de Panama Qeste, del
Registro Piiblico, propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

. L Finca inserita al Folio Real niimero
.-tresclentos sesemta ¥ an mil
'_,'{dosciemos sefenta y seis’ (361276),
"Cédigo de Ubicacién ocho mil
“setecientos. dieciocho . (8718) de la

Seccién _t_i_ie'-.;l’_ropiedad,- Provincia de
Panama, “del " Registro Ptblico,

L '-_: propiedad . de EL

FIDEICOMITENTE

. Pinea mscrlta al Folio Real
niimero tresclentos ‘noventa y cinco
~ | mil ciento: treinta y dos {395132),

| Cédigo de . Ubicacién ocho mil
| setecientas doce (8712) de la Seccién

de Propiedad Horizontal, Provincia

| de Panam4, del_.' Registro- Piblico,
pro p:edad de EL

FIDEICOMITENTE

n. cha mscnta al Folio Real nimero
treée’ ‘mil quinientos  veintitrés

_{13523), Cédigo de Ubieacién cuatro

mil quinientos uno (4501) de la
Seccién de Propiedad, Provincia de
Chiriqui, del Registre Piblico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

0. Finca inscrita al Folio Real ndmero
setenta y cinco mil cuatrocientos
cuarenta (75440), Cddigo de
Ubicacién cuatro mil quinientos uno

(4501) de la Seccion de Propiedad,

Provincia de Chiriqui, del Registro
Piiblico, ~propiedad de - EL
FIDEICOMITENTE;

p. Finca inscrita al Folio Real nimero
treinta y cuatro mil ochocientos
cincuenta y cuatro (34854), Cédigo de
Ubicacién ocho A cero cero (8A00) de
la Seccitn de Propiedad, Provincia de
Panamid, - del Registro Puablico,

propiedad © de EL

FIDEICOMITENTE;
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q. Finca inscrita al Folio Real nimero
dos mil ochocientos ochenta y seis
(2886), Codigo de Ubicacién ocho A

| cero cero (8A00) de la Seccién de

Propiedad, Provincia de Panam4, del
Registro Piiblico, propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

r. Finca inscrita al Folio Real niimero
cuarenta mil ‘movecientos sesenta
(40960), Cédigo de Ubicacién ocho
mil 'sefecientos seis - (8706) de Ila
Seccion de Propiedad, Provincia de
Panam#, .del Registro Publico,
propiedad ~de _° EL
FIDEXCOMITENTE;

s Finca inscrita al Folie Real nimero
trescientos noventa y cinco mil ciento
veintisiete (395127), ' Cédigo. de
Ubicacion ocho mil setecientos doce
(8712) de la Seccién de Propiedad
Horizontal, Provincia de Panam4, del
Registro Piblico, propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

/| t. Finca inscrita al Folio Real nimero
- | trescwntos noventa y cinco mil ciento
| veintiocho - (395128), Cédigo de
"Ubicacién ocho mil setecientos doce
1.(8712) ‘de la Seccién de Propiedad
_Honmntal, Provincia de Panama, del
" [-Registro. Publico,’ propiedad de EL
) _FIDEICOMITENTE

0. Finca inscrita al Folio Real ndmero
tracientns nqrqnla y cinco mil ciento

:| veintinueve ($95129), . Codigo - de

Ubicacién ocho mil: setecientos doce
(8712) de/la Seccién de Propiedad

| Horizontal, Provineia de Panama4, del
:Reglstro Nblico, propiedad de EL

FlDElCOMITENTE

V. Finca Inscrita al Folio Real ndmero
trescientos noventa y cinco mil ciento
treinta(395130), Cédigo de Ubicacién
ocho mil setecientos doce (8712) de la
Seccibn de Propiedad Horizontal,

Provincia de Panam4, del Registro.

Phblico, propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

w. Finca inscrita al Folio Real nimero
trescientos noventa y cinco mil ciento
treinta y uno (395131), Cédigo de
Ubicacién ocho mil setecientos doce
(8712) de la Seccion de Propiedad
Horizontal, Provincia de Panamd, del

Registro Piblico, propiedad de EL-

FIDEICOMITENTE;

y. Finca inscrita al Folio Real nimero
tres mil cincuenta (3050), Cédigo de
Ubicacién tres mil uno (3001) de la
Seccion de Propiedad, Provincia de
Colén,  del Registro  Piiblico,
propiedad de EL
FIDEYCOMITENTE;

% Finca inscrita al Folio Real niimero
cuatro mil cuarenta y ocho (4048),
Cédigo de Ubicacién tres mil quince
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(3015) de la Seccion. de: Propiedad,
Provincia de. Colén, del Registro
Piablico, - propiedad = de  EL

| FIDEICOMITENTE;

aa. Finca inscrita al Folio Real
numero tres mil trescientos cincuenta
y tres (3353), Cédigo de Ubicacién
tres mil quince (3015), de la Seccién
de Propiedad, Provincia de Coldn, del
Registro Publice, propiedad dt EL
FIDEICOMITENTE; "

bb. Finca inscritz al Folio Real

nlimero trescientos noventa y dos mil

cuatrocientos cuarenta y  seis
(392446), Codigo de Ubicacibn treinta
(30), de la Seccion de Propiedad,
Provincia de Colbén, del Registro
Piblico, propiedad  de EL
FIDEICOMITENTE; -

ec. Finca inscrita al Folio Real
nimero oche mil quinientos veinte

(8520), Cadigo de Ubicacién tres mil
uno  (3001) -de la -Seccién de
-Propiedad, Provincia de Colén, del
| Registro.Piiblico, propiedad de EL
‘FIDEICOMITENTE;

.dd. cha inscrita al Folio Real
nimero trescientos cincuenta y nueve

mil - cuatrocientos ochenta y tres
(359483), Cédigo de Ubicacion cuatro

. | mil quinientos uno (4501) de la
13 | Seccidn de Propiedad, Provincia de
Chiriqu:, ,del ‘Registro  Publico,

propiedad : .~ de EL

i -.FIDEICOMITENTE

2’| ee. Finca tm.sc:rlt;l al Folio Real

nimero’ cuatrocientos treinta y tres

0| mil eiento veintiséis (433126), Cédigo

de Ubieacién ¢uatro mil quinientos
uno: (4501) de la Seccibn de
Prop:edad, Provincia de Chiriqui, del
Registro Piblico, propiedad de EL

| FIDEICOMITENTE;

ff. Finca inscrita al Folio Real nimero
trescientos -siete mil ochocientos
cuarenta y cuatro (307844), Cédigo
de Ubicacién ocho mil setecientos
dieciocho (8718) de .la Seccién de
Propiedad, Provincia de Panamd, del
Registro Pablico, propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

gg. Finca inscrita al Folio Real

nimere  trescientos = siete  mil

ochocientos cuarenta y cinco
(307845), Cédigo de Ubicacién ocho
mil setecientos dieciocho (8718) de la
Seccién de Propiedad, Provincia de
Panamé, del Registro Publico,
propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

hh. Finea inscrita al Folio Real

nimere trescientos  siete  mil
ocliocientos cuarenta v seis (307846), |

Cddigo ‘de Ubicacion = ocho mil
setecientos -dieciocho (8718) de la
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Seccién de Propiedad, Provincia de
Panamé, del Registro Pablico,
propiedad .- de EL

' FIDEICOMITENTE;

ji. Finca inscrita al Folio Real nimero
trescientos siete mil -~ ochocientos
cuarenta y siete (307847), Codigo de
Ubicacién ocho mil setecientos
dieciocho (8718) de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panam4, del
Registro Piblico, propiedad 'de EL
FIDEICOMITENTE;

jj- Finca inscrita al Folio Real nimero

trescientos siete mil ochocientos

cuarenta y ocho (307848), Cédigo de
Ubicacién - ocho mil setecientos
dieciocho (8718) de la Seccién de
Propiedad, Provincia de Panam4, del
Registro Piiblico, propiedad de EL
FIDEICOMITENTE;

kk. Finca imscrita al Folio Real
nimero cuatrocientos sesemta mil

- doscientos sesenta y ocho (460268),
.| Cédigo de Ubicacién ocho mil
‘setecientos dieciséis (8716), de la

Seccién de Propiedad, Provincia de
Panamé, del Registro Pdblico,
propiedad .- . de EL

FIDE’ICOMITENTE-

Il Finca mscrlta al Folio Real niimero
= | ciento dos mil doscientos ochemta y
| tres (102283);, Codigo de Ubicacién
“ocho mil setecientos: cinco (8705), de

la Seccidn de Prqpiedad, Provincia de

».| Panam4, ‘del  Registro Piblico,
o .| propiedad ..* [de EL
2 _FIDEICOMI.’I‘ENTE,

"mm Firrca inscrlta sl Folic Real

nﬂmero ciucuaum y dos mil
oq_ho_cnentos noventa y nueve (52899),
Cédigo de Ubicacién - ocho mil
setecientos cinco (8705), de la Seccidn
dePropiedad, Provincia de Panama,
del Registro Piblico,” propiedad’ de
EL FIDEICOMITENTE;

nn. Finca inscrita al Folio Real
nimero freinta millones doscientos
un mil sesenta y siete (30201067),
Codigo de Ubicaciéon ocho " mil
setecientos tinco (8705), de la Seccién
de Propiedad; Provincia de Panam4,
del Registro Pablico, propiedad: de
EL FIDEICOMITENTE;

00. Finca inscrita al Folio Real
nimero cuatro mil ciento sesenta y
cuatro (4164), Cédigo de Ubicacién
tres mil diez.(3010), de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Colém, del
Registro Pablico, propiedad de CC
SABANITAS;

Pp- Finca inscrita al Folic Real
numero trece mil quinientos noventa
y cinco (13595), Cédigo de Ubicacién
cuatro mil quinientos uno (4501), de

la Seccion de Propiedad, Provincia de |

n‘.l? =] Gaceta Oficial Digital
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3. Cesion irrevocable e incondicional de
la totalidad de los cénones de
arendamiento  provenientes de los
Contratos de Amendamiento, segin los
mismos se definen en este Contrato y en
&l Prospecto Informativo ¥ que provienen
de las Fincas del Fideicomitente o de
subsidiarias del Fideicomitente, los cuales
seran depositados en la Cuenta de
Concentracién, y los mismos se describen

en la seccién I.G2 del Prospecto |.

Informative.  El FIDEICOMITENTE y

Chiriqui, del Registro Piblico,
propiedad de CHIRICRUSH; y

qq. Finca inscrita al Folio Real
nimero treinta millones quinientos
dieciséis = mil ciento  treinta
(30516130), con Cédigo de Ubicacién
cuatro mil quinientos uno (4501), de
la Seccién de Propiedad, Provincia de
Panam4, del Registro, propiedad de
LA RIVIERA PARKING, v aquetlas

fincas que de tiempo en tiempo se.

adicionen a la hipoteca para cumplir
con Cobertura de Garantias.

3. Cesibn irrevocable e incondicional
de la totalidad de los cdnones de
arrendamiento provenientes de los
Contratos de Arrendamiento sobre
las Fincas hipotecadas a favor del
Fiduciario, los cuales son depositados
en la Cuenta de Concentracién, segln
se describe m4s adelante.

los GARANTES -HIPOTECARIOS se|

comprometen a-formalizar la cesién de los

Contratos de Arrendamiento en un plazo

de treinta (30) dias calendario después de

la Fecha de Liquidacién de Tas Serie By

C, con la finalidad de “cumplir con 1a

Coberura de Servicio -de, Denda_-_y__..'la._'
Cobertura  de ©* Servigio " de Deuda’

Proyectada, la cual deberin’ mantener-en

todo: momento rmentras se . encuentre

vigeme la Ermsuﬁn

4, Los fondos deposnados en la Cuenm de.'
Concentracion y enla Cuenta de Reserva'

de Servicio de Deuda; de conformidad
con lo estipulado en la Seccién I11.G.3 del

Prospecto - Informative y la""cléusula |
SEXTA de este-Contrato de Fideicomiso. |

5. E! endoso de las polizas de seguro
sobre las mejoras ‘sobre las _Fincas
hipotecadas a favor del Fideicomiso de
Garantfa las cuales deberén cubrir en todo
momento un minimo del ochenta por
ciento (80%) del valor de las mejoras.
Estos endosos serdn formalizados a més
tardar treinta (30) dfas calendario
contados a partir de la Fecha de
Liquidacién de las Series B y C.

6. Cualesquiera otros dineros, bienes o
derechos que, de tiempo en liempo, se
traspasen al Fiduciario ¢on aprobacién de
éste, para gue queden sujetos . al
Fideicomiso.

4 Los fondos: depositados en 1la

"'Cuenta de Concentracién, Ia Cuenta
‘de Reserva de Gastos y la Cuenta de

Reserva.de Servicio de Deuda.

5. El'endoso de las pélizas de seguro
sobre las mejoras presentes y futuras
de Ias Fincas hipotecadas, las cuales
deberdn cubrir al menos el ochenta
por ciento (80%) del valor de dichas
mejoras.

6. Los dineros que el Emisor entregue
al Fiduciario para cumplir con el
Aporte (segin dicho término se define
en este Contrato de Fideicomiso),

7. Los dineros provenientes de Iz
ejecucién de la primera hipoteca y
anticresis, y cualesquiera ofras
garantias que se otorguen al tenor de
lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso, en caso de que ello haya
sido necesario para cumplir con los
fines del Contrato de Fideicomiso.

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

41




No. 30539 D @

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Resolucidn No. SMV-61-26
De 6 de marzo de 2026
Pégina 26 de 67

Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026

8. Los aportes en efectivo que de

tiempo en tiempo deba realizar el.

Emisor, a solicitud del Fiduciario, en
caso de que el producio de la
ejecucién de la primera hipoteca y
anticresis, o cualesquiera otras
garantias que se otorguen al tenor de
lo establecido en el _Contrato de
Fideicomiso, no cubran el pago de los
saldos ‘adeudados bajo la Sene A
(Senior) de los Bonos.

9, Cualesquiera otros bienes o
garantias que el Emisor u otras
compaiiias relacionadas - a. éste
aporten al Contrato de Fideicomiso,
en términos aceptables a) Figuciario,

Clausula Sexta
Contrato de
Fideicomiso

(Cuentas Fiduciarias)

a.- - Cuenta de Concentracién: EL |
FIDUCIARIO establecerd y mantendrd en |
todo momento durante la vigencia de Ja
Emisién, una cuentz en la cual se
depositardn todos los ingresos y demds
sumas derivadas de los Confratos de
Arrendamiento cedidos, asi como los-
fondos producto de la emisién de-las
Series Senior, en adelante la “Cuenta de
Concentracién”, Esta Cuenta de
Concentracién 'serd utilizada por. EL
FIDUCIARIQ, ¢on la periedicidad que
establezcan de comun - acuerdo . EL
FIDUCIARIO - . 'y “  EL:
FIDEICOMITENTE, para realizar pagos
en forma de cascada, de acuerdo al orden 4
establecido, a saber: : .

a- Cuenta de Concentracion: EL
FIDUCIARIO en su capacidad de
fiduciario y no a titulo personal, ha
establecido y mantendrd en todo
momento durante la vigencia de Ja
Emisién 2016, y luggo de la Fecha de

Cancelacién de las Obligaciones

Garantizadas de los Bonos 2016,
durante la vigencia de la Serie Senior

“de los Bonos de 2026, una cuenta en la

cual se depositardn, entre otras sumas
segiin los términos y condiciones de
los Bonos, .todos Jos ingresos y demés

.sumas derivadas de los Contratos de

Arrendamiento , cedidos, asf como los

fondos producté de la emisién de las
‘| Series Senior de los Bonos 2016, en
adelante la “Cuenta de Concentracién”.
| Bsta Cuenta ' de-.Concentracion sera
| utilizada por EL FIDUCIARIO, con la
. ¢ | periodicidad que establezcan de comin

/| acuerdo EL

FIDUCIARIO y EL

. | FIDEICOMITENTE, para realizer

(85 anero, y con losfondos producto de
la emisién de los Bonos de [a Serie By C
que serdn depositados en esta Cuenta,
para cancelar los préstamos bancarios que’
se detallan en la Seccién 1ILE.1 del
Prospecto Informativo vy que s¢ detallan a
continuacion:

o

b....

Civs

.| pagos en forrna de cascada, de acuerdo

al ordcn estab[ocldo. a saber:

' Primem, y con los fondos producto de
la emisién de los Bonos de la Serie B y
C de la Emisién 2016 que serdn

‘depositados en esta Cuenta, para

cancelar los préstamos bancarios que se
detallan en la Secciédn IILE.1 del
Prospecto Informativo y que se detallan
a continuacién:

a. ...

b,

Covae
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@ ...
@) ...
“)...
3)...
6)...
M.y
Bcsss

Segundo, para - pagar, cuando
corresponda, las comisiones del Agente
Estucturador de la Emision, Agente de
Pago, Registro y Transferencia de la
Emisién y al FIDUCIARIO, cualquier
otro gasto o comisién relacionado con Ia
Emisién de los Bonos 2016;

Tercero, ...

Cuarto, para transferir al Agente de
Pago, Registro y Transferencia, cuando
corresponda, los fondos necesarios para
pagar los intereses de lag Series Senior
de los Bonos 2016;

Quinto, para transferir al Agente de
Pago, Registro y Transferencia, cuando
corresponda, Jos fondos necesarios para
pagar el capital de las Series Senior de
los Bonos 2016;

Sexto, ...
Sép'limo. solamente durante el afio

calendario 2024, siempre que el saldo
depositado en la Cuenta de

« Concentracién, luego de haber corrido
“-Ta cascada, sea [a suma. de
| US8750, 000.00, moneda de curso legal

de los Estados Unidos de América, para

| transferir, -~ en’  los trimestres
| cortespondientes a los meses de marzo,

junio, septiembre y diciembre del afio

*12024, al Agente de Pago, Registro y
" Transferencia.el -exceéso por encima de
‘| dicha suma, -l Gl sers destinado para
| amortizar los Bmos dela Serie G de la
‘| Emisién 2016, No obstante, la

tmrlsferencia de’ Ia referida suma cesaré

: tan  pronto~ “¢l’ Fiduciario reciba
| motificacién: del Agénte de Pago, de que
‘tuvo luga.r ‘el Hito de Ajuste de

Amortizacién a Capital de la Serie Gide
la Emisldn 2016, lo cual puede ocurrir
en cua]qmer momento del afio 2024; y

thairo. parz el pago de intereses de la

" Serie A Subordinada de los Bonos

2016, dividendos o mejoras a las
propiedades u ofras inversiones de
capital, siempre y cuando el Emisor esté
en cumplimiento con todos los términos
y condiciones de los Bonos y mantenga
una Cobertura de Servicio de Deuda
minima de 1.20 veces y Cobertura de
Servicio de Deuda Proyectada minima
de 1.20 veces,

A partir de la Fecha de Cancelacién
de las Obligacion ranti de

los _Bonos 2016, la  Cuenta. de

mmmmmmmm&-
y el Fiduciario utilizard los fondos en
ella depositados, con la periodicidad

ue 1 n_de comun_acuerdo
EL FIDUCIARIO y EL
FIDEICOMITENTE. para realizar

pagos _en_forma de cascada, de

acuerdo con el siguiente orden:
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Primero, para pagar, cuando
corresponda, las comisiones  del
Agente Estructurador de la Emisién,
Agente de [Pago, Registro . y
Transferencia de-la Emisién vy al
FIDUCIARIO, cualquier otro gaste ¢
comisién relacionado con la Emisitén
de los Bonos 2026;

Segundo, para transferir a EL
FIDEICOMITENTE mensualmente,
siempre que haya fondos suficientes
en la Cuenta -de Concentracién y
hasta donde alcancen, -los .montos
solicitados para el pago de sus gastos
generales y adm inistrativos, segtin los
mismos se detallen en el Presupuesto
de Operacién Anual presentado a EL
FIDUCIARIO  treinta (30) dias
calendario antes de inicio de cada afio
fiscal, y de acverdo con la solicitud
escrita que deberd presentar EL
FIDEICOMITENTE a EL
FIDUCIARIO mensualmente, c¢on
por lo menos tres (3) dias habiles de
antelacidn a la fecha del desembolso.

' _-"l‘e er , para transferir al Agente de

-Pago, Registro y Transferencia,
«cuando corresponda, siempre que

.| haya fondos suficientes en la Cuenta

de Concentracidn, hasta donde

e ‘alcance; los, fondos necesarms para

pagar los intereses de la Serie Senior

i de los Bonu 2026

‘| M para transfenr al Agente de

Pago, Reglstm y. Transferencia,
_cuando corresponda, siempre que
“haya fondos suficientes en la Cuenta
de Concentraci6n y hasta donde

o alcancen, los fondos necesarios para
| pagar el capltal de la Serie Senior de

los Bonas 20'26‘

Q’uintg, p_sra transferir, siempre que
haya-fondos suficientes en la Cuenta
de.- Concentracién y hasta donde
alcancen, los fondos que se requieran
en la Cuenta de Reserva de Servicio
de Deada para que ésta mantenga en
todo momento el Balance Requerido
(segiin este término se define més
adelante);

Sexto, para transferir, simpre que
haya fondos suficientes en la Cuenta
de Concentracién y hasta donde
alcancen, a la Cuenta de Reserva de
Gastos las  sumas que EL
FIDEICOMITENTE le solicite
mensuaimente a EL FIDUCIARIO,
siempre que luego de la transferencia
los saldos en.1a Cuenta de Reserva de
Gastos no excedan el Saido Objetivo;

Séptimo, para poner a disposicién del
Agente de Pago en cada Fecha de

Pago de Intereses de los Bonos Serie
A (Senior), siempre que haya fondos
suficientes en la Cuenta de
Concentracién y hasta donde
alcancen, las sumas que
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correspondan segin Ja Mecémca de
Barrido de Efectivo; y

Octave, para pagar, siempre gque
haya fondos suficientes y hasta donde

aleancen, los intereses de la Serie B'_
(Subordinada) de los Bonos 2026,

Pagos Restringidos o para . hacer
mejoras a las fincas uw otras
inversiones de ' capital de EL
FIDEICOMITENTE, siempre 'y
cuando EL  FIDEICOMITENTE
cumpla con las Condiciones de
Subordinacién y Pagos Restringidos..

b.= Cuenta de Reserva: EL FIDUCIARIO
establecerd y mantendra en todo momento
durante la vigencia de esta Emision, una
cuenta (en adelante la “Cuenta de Reserva
de Servicio de Tdeuda™), en la cual se
depositaran ¥y mantendrén en todo
momento fondos suficientes para cubrir
los proximos tres (3) meses de pagos de
capital e intereses de las Series Senior de
los Bonos, ¢n adelante ¢l “Balance
Requerida™.

Esta ‘cugnta $era. foadeada m1c1almente |
con dineros provenientes de la emision: cle :
las Series B y C dé los: Bongs;. ¥
posteriormente con - fondos que - seran |
transferidos por el FIDUCIARIO de Ja
Cuenta de Concentracion. - Los fondos
depos:tadoé en esta Cuenta de Reserva de
Servicio-de Deuda-podrdn ser utilizados
per el FIDUCIARIO ¢n el evento.que no
existan fondos suficientes en Ja Cuentade

Concentracion para cubrir ¢l pago de’|

capital e intereses de los Bonos de las
Series Senior en un Dia de ‘Pago do
Interés,

En caso que ¢l FIDUCIARIO debite total
o parciaimente la Cuenta de Reserva de
Servicio de¢ Deuda para el pago de
cualquier suma adeudada bajo los Bonos
o que de cualquier otra forma la respectiva
Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda
deje de tener el Balance Requerido, el
FIDUCIARIO debera transferir
prontamente de la  Cuenta de
Concentracion aquel monto necesario
para que la Cuenta de Reserva de Servicio
de Deuda vuelva a tener el Balance
Requerido. Si transcurrides treinta (30)
dias desde el débito de la Cuenta de

b.- Cuenta de Reserva de Serviejo de
Deuda: EL FIDUCIARIO em su
capacidad de fiduciario y no 2 titulo
personal, ha establecido y mantendra
en todo momento durante la vigencia de
los Bonos 2016 y, una vez cancelados
los  Bonos 2016, mientras existan
saldos pendientes de pago bajo la
Serie A (Senior) de los Bonos 2026,
una cuenta (en adelante la “Cuenta de
Reserva de Servicio de-Deuda™), en la
cual se depositardn y mantendran en

‘todo momento fondos suficientes para
“eubrir los proximos tres (3) meses de
¥ 'pagos de capital e intereses de las Series
‘| Senior de Jos Bonos 2016 y, a partir de

la Fecha - de Cancelacién de las

"Obligaciones' Garantizadas de los
“Bonos 2016, fondos suficlentes para

cubzir los préximos tres (3) meses de

‘pagos de capital ¢ intereses de Ja Serie

A (Senior) de los Bonos 2026 (en

| adelante el “ﬁa.lmg.&ggugndg")

Esta cuenta fue fcndeada inicialmente

‘con dineros provementes de la emisién
dé las Series By ‘C.de los Bonos 2016,

¥y postenormente con fondos que sersn
“transferidos-por ¢l FIDUCIARIO de fa

Cuenta de Concentracién, Los fondos

*depositados en esta Cuenta de Reserva

de "‘Servicic de Deuda podrin ser
utilizades por ¢l FIDUCIARIO en el
everito que no existan fondos suficientes
en la Cuenta de Concentracin para
cubrir et pago de capital e intereses de
las Series Senior de tos Bonos 20116 en
un Diza de Pago de Interés v, a partir de
la Fecha de Cancelacion de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, para cubrir el pago de
capital e interesés de la Serie” A
(Senior) de los Bonos 2026 en un Dia
de Pago de Interés determinado.

En caso que el FIDUCIARIO debite
total o parcialmente la Cuenta de
Reserva de Servicio de Deuda para el
pago de cualquier suma adeudada baje
los Bones o que-de cualquier otra forma
fa respectiva Cuenta de Reserva de
Servicio de Deuda deje de temer el
Balance Requerido, el FIDUCIARIO
deberda transferir prontamente de la
Cuenta de Concentracién aguel monto
necesario para que la Cuenta de Reserva
de Servicio de Deuda vuelva a tener el
Balance Requerido. 8i transcurridos
treinta (30) dias desde el débito de la
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Reserva de Servicio de Denda; la Cuenta
de Concentracién no tviese los fondos
necesarios para hacer la transferencia, el
FIDUCIARIO requerira al
FIDEICOMITENTE que realice el aporte
de los fondos necesarios para cumplir con
el Balance Requerido,

Adicionalmente, se depositardn en la
Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda
‘todos los dineros pagados por las
compaiiias aseguradoras en virtud de
siniestros ocurridos en las Fincas
hipotecadas. Dichos fondes se utilizaran
segiin las siguientes reglas:

producto, de-, "
pagadas por

(1). Los fondos -
indemnizaciones -

Jes.

Cuenta de Reserva de Servicic de
Deuda, la Cuenta de Concentracién no
tuviese los fondos necesarios para hacer
la transferencia,c ¢l FIDUCIARIO
requerird al FIDEICOMITENTE que
realice el aporte de los fondos
necesarios para cumplic con el Balance
Requerido. El Emisor deber4 realizar
el aporte en um plazo no mayor de
cinco (5) dias hébiles contados a
partir de I fecha del requerimijento
del Fiduciario al Emisor.

Adicionalmente, se -depositarin en la
Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda: (i) a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, los
fondos que deba recibir EL
FIDEICOMITENTE de los
arrendatarios de las fincas
hipotecadas en  concepto  de
penalidades por la . cancelacién
anticipada de ' cualquiera de los
Contratos de Arrendamiento cedidos

~| en garantia-y (if) todos los dineros
-pagados
-.aseguradoras en, virtud de siniestros

[as compafiias

por
ocurridos en las Fincas hipotecadas.
Dichos fondos, tantos los descritos en
< numeral (i) como en el numeral (i)
dnterior, s¢ - utilizardn segin las

;s:gmentes reglas. ¢

}iUno s |
slast,

compafiias aseguradoras por un: monto._; S

mayor -2 Dos Millones.-de "‘dolares

{US$2,000,000) en virmd de ‘siniestros.
ocurridos en las Findas h:potecadas los-

cuales debersn mantenerse £n la- Cuenta

de Réserva de Servicio de Déuda- hasta | ~

tanto - el - Emisor logre. reemplazar el

inmueble siniestrado y 2l correspondmnte

Contrato de” Arrendamiento por otros de.|

igual o mayor. valor De no reemplazar
dicho inmueble y- el correspondiente
Contrato de Arrendamiento en treinta (30)

dias calendario, e Emisor estar4 obligado™
2 realizar una Redencién Obligatoria |

segiin jo establecide en el Prospecio
Informativo.

(2) Los fondos producto de las
indemnizaciones  pagadas por las
compafifas aseguradoras por un monto
menor 2 Dos Millones de ddlares
{US%$2,000,000) en virtud de siniestros
ocurridos en las Fincas hipotecados, el
Emisor podra solicitar al Fiduciario: (5)
que dichas sumas sean utilizadas para
redimir anticipadamente los Bonos de las
Series Senior, segin lo establecido en el
Prospecto Informativo; 6 (ii) que se le
entreguen estos dineros sin necesidad de
resmplazar et inmueble siniestrado y su
respectivo Contrato de Arrendamiente,
siempre ¥ cuando el Emisor cumpla con
Ia Cobertura de Garantias v ja Cobertura
de Servicic de Deuda. Los fondos de la
Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda
podran ser invertidos en cuentas de
ahorro, depositados a plazo filo v ¢n

Dos (2) Los fondos producto de las
indemnizaciones pagadas por las
compaiiias aseguradoras por un monto
menor 2 Dos Millones de délares
(US$2,000,000) en virtud de siniestros
ocurrides en las Fincas hipotecados, ¢l
Emisor podri solicitar al Fiduciario: (i)
que dichas sumas sean utilizadas para
redimir anticipadamente los Bonos de
1ag Series Senior y, una vez canceladas
las Series Senior de los Bonos 2016,
parz redimir anticipadamente Bonos
de la Serie A (Senior) de los Bonos
2026, segin lo establecido en el
Prospecto Informativo; 6 {ii) que se le
entreguen estos dineros sin necesidad de
reemplazar ¢l inmueble siniestrado y su
respectiva Contrato de Arrendamiento,
siempre v cuando el Emisor cumpla con

Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta




No. 30539 D @ Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026 47

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Resolucién No, SMV-61-26
De 6 de marzo'de 2026
Pagina 3l de 67

titulos valores liquidos aceptables al | laCobertura de Garantias y la Cobertura |
Emisor y al FIDUCIARIO. de Servicio de Deuda. -

Tres (3) Los fondos correspondientes
a penalidades por . cancelacién
anticipada de los Contratos de
Arrendamiento cedidos, los cuales
deberén ser destinados para realizar
redenciones anticipadas obligatorias
de los Bonos de la Serie A (Senior) de
los Bonos 2026 segin se describen en
la Seccién 11.A.6(b) del Prospecto de
los Bonos 2026, .

Los fomdos depositados en esta
Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda podrin ser utilizades por el
"Agente Fiduciario, en el evento que no
existan  fondos suficientes en Ia
Cuenta de Concentracién para cubrir
el pago de capital e intereses de los
Bonos de la Serie A (Senior) de esta
Emisién en una Fecha de Pago de
Interés determinada.

| Los-fondos de la Cuenta de Reserva
.de Servicio de Deuda podrdn ser
invertidos -en cuentas de ahorro,
depositados a plazo fijo y en titulos
valores liquidos aceptables a EL
.| FIDEICOMITENTE 'y a EL
.:rmucmmo

Cuenta de Reserva de | Este término nose encuentra-acm_a_l__meute. Cem Cuenta de Reserva de Gastos, EL

Gastos o wet e ) FIDUCIARIO): en su capacidad de

wo g B | fiduciario ¥ no‘a J[itulo personal,

. abrird y mantendr en todo momento

;.- -durante la v1gencia de esta Emisién,

. | uda cuenta bancaria de ahorros en

.. . | Banco General, S.A.(en losucesivo, la

© . i“Cuenta de Reserva de Gastos”),
i 'para los s:gniente’s usos y propdsitos:

() Degﬁsltos Recurrentes: En la
‘Cuenta de Reserva de Gastos se
efectu__arén los depésitos provenientes
_dea Cuenta de Concentracién segin
la cascada de pagos establecidos en‘la
Cuenta de Concentracién. Las sumas
depositadas en la Cuenta de Reserva
de Gastos mo excederdn ‘el Saldo
Objetivo.

(ii) Uso de los Fondos: Los fondos
depositados en la Cuenta de Reserva
de Gastos podrdn ser transferidos,
mensualmente, en la fecha y a la
cuenta bancaria que el
Fideicomitente indique al Fiduciario,
en ¢aso de que existan faltantes en la
Cuenta de <Concentraciéon' para
realizar los traspasos requeridos para
cubrir’ los . gastos . generales vy
admiristrativos, segiin los mismos se
detallen en el Presupuesto de
Operacién Anual, y de acuerdo con la
solicitud escrita que debers presentar
¢l Fideicomitente al Fiduciario, con
por lo menos tres (3) dias héabiles de
antelacién a la fecha del desembolso.
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| Clausula Séptima
Contrato de

- Fideicomiso

. {Deberes y Facultades

de EL FIDUCIARIO)

SEPTIMA; (Deberes y Facultades de EL
FIDUCIARIO) Los deberes de EL
FIDUCIARIO son los siguientes:

@) ...
® ...
@) ...

@ ...
@® ...
® ...
(g-...
) ....
@...
G-

(...
Gi) oo

Ademés, EL FIDUCIARIO tendré a su
vez las SIguientes facultades
@ .. :

Gy

@)

SEPTIMA: (Deberes v Facultades de
EL FIDUCIARIO) Los deberes de EL
FIDUCIARIQ bajo el presente
Contrato de Fideicomiso seran:
Mientras = existan - . Obligai:lones
Garantizadas de los Bonos 2016, es
decir, Bonos de las Series Senior de la
Emision 2016, pendientes de pago, los
siguientes:

@) ...

(b} ...

©) ...

{(d) ...

{e) ...

..

@) .-

() ...

(..

(1) %

Ty

A_aa'-.mas, EL FIDUCIARIO tendré a su

- | vez las siguientes-facultades:
| @
.6 ...

| No abstanteloantaeﬁor,aparlirde la
.| Fecha .. de Cancelacién de las
4 'Obllgac:ones -Garantizadas de los

Bonos 2016 las s:gr.uentes

'(a) Aceptar los = gravimenes de
"primera hipoteca y anticresis

_ . ¢onstituidas a su favor;

(b) Administrar el Patrimonio
Fideicomitido de conformidad
con lo establecido en el presente
Contrato de Fideicomiso;

(¢) Efectuar todos los  actos
inherentes a su cargo para
salvaguardar los intereses de los
Tenedores Registrados de los
Bonos de la Serie A (Senior),
conforme a lo establecido en el
presente Contrato de
Fideicomiso;

(d) Proceder con la ejecuciin de las
garantias = reales ‘que  se
constituyen 2 favor de EL
FIDUCIARIO, en representacién
de los Tenedores Registrados de
los Bonos de la Serie A (Senior),
de acuerdo con lo establecido en el
presente Contrato de
Fideicomiso, en caso de que ello
sea necesario para lograr el fin del
Contrato de Fideicomiso;

{(e) Cumplir con las obligaciones que
le impone el presente Contrato de

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477

%, en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

48




No. 30539 D @

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Resolucién No, SMV-61-26
D¢ & de marzo de 2026
Pégina 33 de 67

Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026

Fideicomiso con el cuidado y la
‘diligencia de wn buen padre de
familia; :

{f) Comunicar al Agente de Pago, a
la SMV y a Latinex, para. suo
vespectiva  ‘divulgacién a les
Tenedores Registrados, a través
de los respectivos Puestos de
Bolsa, cualquier incumplimiento
del Emisor con relacion al

Fideicomiso;
{g) Ante . la ocurrencia .de unm
" incumplimiento " de las
obligaciones - . ' de EL
FIDEICOMITENTE bajo el
presente ~ Contrato  de
Fideicomiso, EL FIDUCIARIO
deberi suministrar la
informacién relevante a
Tenedores Registrados, a Latinex,
yala SMV;

(h) Suministrar la informacién que
requiera la SMV, en los plazos
que dichas autoridades
requieram.

(i) Ante la ocurrencia . de una

- Declaracién ~ de  Vencimiento
i Anticipado, efectuar todos los
- actos inherentes a su eargo para
salvaguardar los intereses de los
-.Tenedores Registrados de

|+~ ¢l Contrata d¢ Fideicomiso,

j)". Remitir > ™ a EL
2 FI])EICOMITENTE para  su
respectiva. pmsentac]dn_ junto con
en el inférme trimestral (IN-T) a
- la SMV,: una cértificacién en la
- cual consten los bienes y derechos

' que conforman el Patrimonio
Fldelcomltldo,

Remiitir, EL

FIDEJCOMITENTE para. su

_ -'respectwa presentacién junte con

.en ¢l 'informe anual (IN-A) a la

.SMV,.“un estado financiero

-costo de dicha auditoria deberi
ser cubierto por EL
FIDEICOMITENTE; )

() Informar a la SMV, a
organizaciones auforreguladas y
a los inversionistas en caso de
incumplimiento del emisor con
relacién al traspaso de los bienes
para el perfeccionamiento del
Fideicomiso. -
(m) . -Ademds, EL FIDUCIARIO
tendri 2 su vez las:* siguientes
facultades:

Uno (1) Deducir del . Patrimonic
Fideicomitido, las sumas debidas a su
favor por 105 servicios prestades con
ocasion  al presente. Contrato de
Fidelcomlso, asi como en concepto de
gastos, costos y tributos.causados por
la celebracion y ejecucién d¢) mismo,
siempre que. los  mismos ' seam
razonables 'y se  encuentren
debidamente documentados.

“auditado del Fideicomiso, cuyo
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Dos (2) Contratar, por cuenta del
Fideicomiso, los servicios razonables
de asesorfa legal y de otros servicios
_profesionales para la ejecucién vy
prestacién de los servicios o funciones
a ser realizados en vista del Contrato
de Fideicomiso.

Tres (3) Previa solicitud escrita y
sustentada © o -de ' EL
FIDEICOMITENTE, liberar fincas
hipotecadas siempre y cuando EL
FIDEICOMITENTE cumpla con la
Cobertura de Garantias de por ko
menos 150% 'y cuente con Ia
aprobacién de la Siper Mayoria de
Tenedores Registrados de la Serie A
(Senior).

Cuatro (4) A solicitud escrita’ de EL
FIDEICOMITENTE ylo LOS
GARANTES HIPOTECARIOS, sin
contar con la aprobacién de los
Tenedores Registrados de la Serie A
(Senior), otorgar su consentimiento
-expres¢ para que- estas escindan
Fincas hipotecadas a favor de
“sociedades beneficiarias que tengan a
EL FIDEICOMITENTE, y/o LOS
"GARANTES" . HIPOTECARIOS
como ‘sus acciomistas, sicmpre ¥y
.| cuando Ja(s) fineca(s) escindidas
- .mazcan y -continien gravadas con
primera hipoteca y anticresis a favor
|-de;EL FIDUCIARIO en garantia de
las Obliaaclones Garantizadas.

‘Deé igual manera, EL FIDUCIARIO
podrﬁ, previa ~solicitud escrita y
| debidamente: . sustentada por EL
| FIDEICOMITENTE *~ y/o  LOS
" ‘| GARANTES. HIPOTECARIOS, sin
- |'contar con.la aprobacién de los
* | Tenedores Registrados de la Serie A
(Senior), otorgar su consentimiento
‘expreso para que se constituya una
segunda hipoteca y anticresis sobre
las Fincas de su propiedad que se
encientren hipotecadas a favor del
Fideicomiso de Garantia, siempre
que dicha segunda hipoteca se
constituya a faver de Banco General,
S.A. en respaldo de un
financiamiento, - en cualquier
modalidad; que sea otorgado por
Banco General, S.A. a EL
FIDEICOMITENTE v/o a cualqui¢ra
de LOS GARANTES
HIPOTECARIOS para. el desarrollo
inmobiliario vinculado 2 las fincas de
propiedad de LOS GARANTES
HIPOTECARIOS.

Asimismo, EL FIDUCIARIO podra
otorgar su consentimiento, bajo las
mismas  condiciones, para la
constitucién de gravimenes
adicionales sobre dichas fincas en
respaldo de los financiamientos que
Banco General, S.A. pueda otorgar en
¢l futuro con ocasién del referido
desarrollo inmobiliario, asi como
para la eventual segregacidn' e
incorporacién 2l régimen de
Propiedad Horizontal de las fincas
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hipotecadas’ de propiedad -de. LOS |

GARANTES "HIPOTECARIOS vy

| para la liberacién y vemta de- las

unidades inmobiliarias que se

‘gemeren  como  resultado  del
desarrollo. En tales -casos, EL'

FIDEICOMITENTE " y. LOS
GARANTES HIPOTECARIOS se
obligan a que los pagos provenientes
de dichas vemtas se apliquen, en
primer - lugar, al pago de .las
facilidades otorgadas por  Banco
General, S.A, para el desarroilo
inmobiliario de Jas fineas, y una vez
canceladas  dichas . facilidades,
cualquier remanente 0 exceso se
depositara en la Cuenta de
Concentraeion para ser aplicado
segin la cascadz de pagos de dicha
cuenta,

Contrato de
Fideicomise

(Obligaciones de
Hacer y de No Hacer)

Cléusula Octava del | (Obligaciones de Hacer y no Hacer) ...

(Obligaciones de Hacer v no Hacer) ...

Para efectos de dar cumplimiento a lo
establecido en el Articulo.catorce — a

(14-A) del Acuerdo Dos ~ Dos Mil
- Diez .(2-2010) del dieciséis (16) de
" dbril de-dos mil diez (2010) emitido

‘por la Superintendencia del Mercado

| de Valores, segin ¢l mismo ha sido
% _enmendado de: tiempo en tiempo, y
| simr menoscabar de ninguna manera
| las obl:gacl_pneshde hacer y mo hacer
listados em &l Prospecto Informative
- delos Bonos ¥ en el texto de los Bonos
{dei  la ° Serie . Senior, EL
FIDEICOM] i

NTE-se obliga az.

i -(a) Summlstrar toda la informacién

'que le solicite. el Agente por cuenta de

7 los Tenedores Reglstradcps de los
.Bonos de ]a. Serie Senmior, asi comao
cualquler informacién relacionada

-con” el presente Fldelcomlso Dicha

-'mformaclén ‘serd suministrada a

'tra\tés dé la oficina de _EL
FIDUCIARIO y su costo’ serd

asumido por el solicitante.

k) EL FIDEICOMITENTE
suministrard . toda informacién o
documentacién solicitada . .por la
Superintendencia del Mercado de
Valores vy las  organizaciones
autorreguladas que tengan relacién
con los Bonos de la Serie Senior que
sean garantizados a través' del
presente Contrato de Fideicomiso,

(¢) Suministrar, y causar que LOS
GARANTES HIPOTECARIOS
SUMINISTREN, a EL FIDUCIARIO
cada .tres - (3) afos. avalios

actualizados de las fincas otorgadas-

en garantia realizadas por una
compaiiia de avaldos aceptab!es aEL
FIDUCIARIO.

Clausula  Vigésima | No existe esta clausula actualmente.
Octava

Contrato de
Fideicomiso
(Modificaciones)

VIGESIMA OCTAVA:
(Modificaciones) No obstante el hecho
de que ¢l presente Contrato de
Fideicomiso es irrevocable gqueda
entendido y convenido que las partes
podran - modificar,  reformar’ o

+ Gaceta Oficial Digital
Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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enmendar  este  confrato ¥y
cualesquiera otros actos que le
accedan, sin ¢l consentimiento de los
beneficiarios, con el propésito " de
remediar ambigiledades o de corregir
errores evidentfes o inconsistencias.
Sin perjuicio de lo ‘anterior, queda
igualmente convenido gue las partes
podran  modificar, - reformar o
enmendar  este comtrato ¥y
cualesquiera otros actos que e
accedan, en cualquiera de sus
aspectos, con el consentimiento 'de
una- Siper Mayoria de Tenedores
‘Registrados de las Series Senior

Fideicomiso

Anexo al Contrato de | No existe este anexo actualmente.

Anexo A

Por este medio el Fideicomitente y el
Fiduciario convienen en incorporar el
siguiente  Amexo  (Modelo . .de
Certificacién - de Cancelacién”) al
Contrato de Fideicomiso: -

“Anexo A
[Modelo de  Certificacién de

- Cancelacién]
.|, [Fecha]

| Para: BG Trust, Inc., en calidad de

-Fiduciario.

| Certificacién de Cancelacién
= . _|"Sefioras y Sefores:
| Re:’ Bonos 2016,

La presente Certificacién  de

-Cancelacién se entrega en atencién al
Contrato de Fideicomiso celebrado el

! dia quince: (15) de ‘abril de dos mil
. | dieciséis (2016), mediante la escritura

publica nidmere No.4,699 de 15 de
abril de 2016.de ]a Notarfa Octava del

g _'Cm:uito de Panam4, adicionada y
" | corregida- medlante Escritura Pablica

5,085 de 22 de abril de. 2016 de la

| Notarfa ™ Octava del Circuito de

‘Panamé ¢ inscrita en el Registro
Piblico al Folio - Electrénico
(Fideicomisos) 30123705, Asiento No.
1 (segin ¢l mismo ha sido enmendado
hasta la fecha, el “Contrato de
Fideicomiso™) entre: (i) Desarrollos
Comerciales, S.A. (el
“Fideicomitente”), (ii) Centro
Comercial Calle 13, S.A., Centro
Comercial Plaza Versalles, S.A. e
Inmobilairia Little 8t. Michael, como
Garantes Hipotecarios y (iii) BG
Trust, In¢.; en calidad de Fiduciario
{el “Fiduciario”), A menos que se
definan de otra forma en la presente
Certificacién de Cancelacidn, todos
los  términos  expresados en
mayidscula  en la presente
Certificacién de Cancelaciébn tendrin
¢l significado que se asigna a dichos
términos en el Contrato de
Fideicomiso.

Mediante la presente Certificacion de
Cancelacion, certificamos que todas y
cada una de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016
descritas el Contrato de Fideicomiso
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han sido satisfechas en su totalidad, 2
satisfaccién de  las partes
garantizadas de las Obligaciones
Garantizadas- de los Bonos 2016.

| El Agente por este medio, actuando
en representacion de las partes
garantizadas de las Obligaciones
Garantizadas de los - Bonos 2016,
confirma, para - beneficio -del
Fideicomitente, los Garantes
Hipotecarios v del Fiduciario, que no
existen Obligaciones Garantizadas de
los Bonos 2016 pendientes de pago
por parte del Fideicomitente.

El Fiduciario- por este medio queda
expresamente liberado de toda
responsabilidad con relacién a su
actuacién de conformidad con la
presente Certificacitn de
Cancelacién.

Banco General, S.A. en calidad de
Agente de Pago, Registra ¥y
| Transferencia.

Por: -
“| ' Nombre:
Cargo:

(Constirucién de Hipoteca) Declara EL
"FIDEICOMITENTE y LOS
GARANTES . HIPOTECARIOS, que
con el fin de- garanhzar a:

Constitucién de | (Constitucion de hipoteca y anticresis)
Hipoteca y Anticresis | Declaran ¢ FIDEICOMITENTE y los
(Clausula Primera del | GARANTES HIPOTECARIOS que para
Contrate de Hipoteca | garantizar 2 los Tenedores Registrados de
y Anticresis) los. BONOS de las Series Senior, el pago

total del capital.de los BONOS, mas los

intereses, comisiones, primas de seguro,

costas y gastos judic iales, extragudlmalas

y * de ‘cualquier otra’ indole .que se
produzean hasta su total cancel_aclén yel|

cumplimiento de todas y cada una de las
obligaciones  conwaidas - por - el
FIDEICOMITENTE baijc los. BONCIS de
las Series Senior y mediante la presente

Escritura Piblica y por todo ¢l tiempo que-

dichas -obligaciones subsistan, los
GARANTES HIPOTECARIOS por este
medio constituyen PRIMERA hipoteca y
anticresis (en adelante, “Primera Hipoteca

¥_Anticresis”) a favor del FIDUCIARIQ

en beneficio de los Tenedores Registrados
de los BONOS de las Series Senior hasta
por la suma de SETENTA Y NUEVE
MILLONES  CINCUENTA MIL
DOLARES (US$79,050,000.00), moneda
de curso legal de les Estados Unidos de
América, mas sus intereses, costas, gastos
de cobranza judiciales o extrajudiciales y
gastos de cualquier otra indole a que
hubiere lugar, sobre los siguientes bienes
inmuebles (en adelante, las “Fincas™), a
saber:

- extrajudicial, costos,

.y todas

(I) m:entras “existan Bonos 2016
emitidos y- en ‘circulacién, de manera
primariz, - 'a’ los  Tenedores

| Registrados de los Bonos 2016, segin

lo. dispuesto. en- el Fideicomiso de
Garantia, el pago de todas las sumas
que en congepto.de capital, intereses,
gastos de - cobranza judicial o
u otros les
adeude 0 llegue a adeudar EL
FIDEICOMITENTE  segin  los
términos y_condiciones de los Bonos
2016, asi como el Aporte que se
compromete a realizar al Fideicomiso
las demds obligaciones
contrafdas por EL
FIDEICOMITENTE para con EL
FIDUCIARIO, en virtud del
Fideicomiso de Garantia, y la
presente  Primera Hipoteca vy
Anticresis; y

(i) a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, de
manera definitiva y dnica a los
Tenedoves Registrados de los Bonos

Serie A (Senior) de la’' Emisién 2026,

segiin lo dispuesto en el Fideicomiso
de Garantia, el pago de todas las-
sumas que en concepto de capital,
intereses, gastos de cobranza judicial
o extrajudicial, costos, u otros les
adeude o llegue a adendar EL
FIDEICOMITENTE  segin  los
términos y condiciones de los Bonos

-‘.,* E Gaceta Oficial Digital
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Serie A (Senior) de la Emisién 2026,

asi .como el Aporte que se
compromete a realizar al Fideicomiso
¥ todas las demds obligaciones
contraidas por EL
FIDEICOMITENTE para con EL
FIDUCIARIO, en virtud del
Fideicomiso de Garantia, y Ila
presente .- Primera . Hipoteca y
Anticresis; ‘

Por ' este medio EL

FIDEICOMITENTE . ¥y LOS.

GARANTES _' . HIPOTECARIOS
constituyen, a titulo fiduciario y en
favor del Fiduciario conforme a los
t“rminos del ©  Contrato - de
Fideicomiso, Primera . Hipoteca y
Anticresis con Limitacién al Derecho

-de Dominio, sobre las Fincas descritas

a continuacion (“Primera Hipoteca y
Anticresis”), y sobre las mejoras
presentes y futuras gque en ellos se
constroyam, hasta. por lax suma de
SETENTA 'Y NUEVE MILLONES

CINCUENTA - MIL . DOLARES
.| (US$79,050,000.00), moneda de curso
v.{ legal delos Estados Unidos de América,
.. | més los intereses devengados por los

" | Bonos 2016 y. Bonos Serie A (Senior)
" --| de la- Emision . 2026, segtin aplique,
ERE & emitldos y en circulacion, hasta su

_-;cancelaudn tntal ya sean estos
© | moratorios” 'n. ordinarios, m4s

cualesquiera otras sumas adeudadas
. los Tenedores ' Registrados de

2N conformldad £om los términos de los

Bonos 2016 ¥ Bonos Seri¢ A (Senior)

g dé la Emis:ﬁn 2026, segin aplique,
' més las primas de seguros,

honorarios: - 'dé’ abogados, - gastos

|-judiciales ¥ extrajudlelales de cobroy
| todos- y-- cualesqmera -gastos  y

comlswnes “adendadas al Fiduciario ¥

‘al Agente ‘de Pago y Registro. Los
--blgn_e_s que se hipotecan son los

siguientes (en adelente, las “Fincas™):

B o oo

PR oo

=i

£ w2 8 B
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.| 8.  Finca inscrita al Folio Real
~| 'nGmero cuatro mil ciento sesenta y

cuatro (4164), Cédigo de Ubicacién
tres mil diez'(3010), de la Seccién de

.| Propiedad, Provincia de Colén, del
"1 Registro Publico, propiedad de CC
| SABANITAS; -

© | pp. . Finca insérita al Folio Real

niimero trece mil quinientos noventa
y cinco (13595), Cédigo de Ubicacién
‘cuatro mil quinientos uno (4501), de
la Seccién de Propiedad, Provincia de

 Chiriqui, del Registro Pdblico,

propiedad de CHIRICRUSH; y

qq. Finca inscrita al Folio Real
nimero treinta millones quinientos
dieciséis mil  ciento  treinta
(30516130), con Cédigo de Ubicacidn
cuatro mil quinientos uno (4501), de
la Seccién de Propiedad, Provincia de
Panam4, del Registro, propiedad de
LA RIVIERA PARKING, y aquellas
fincas que de tiempo en tiempo se
adicionen a la hipoteca para cumplir
con Cobertura de Garantias.

Definiciones No existe este término actualmente.
{Contratos de Cesién
suscritos el 1 de
marzo de 2016, el 23
de noviembre de
2016, e} 2 de agosto
de 2019, ¢l 15 de
enero de 2020 v el 30
de mayo de 2022)

“Bono(s)”: significa los Bonos 2016 |
tal como dichos bonos sean de tiempo
en tiempo reformados, modificados o
suplementados, mientras existan
Bonos 2016 emitidos y en cireulacién,
No obstante, a partir de la Fécha de
Cancelacion de las - Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016
significard los Bonos 2026, tal como
dichos bonos sean de tiempo en

L2 a2 Gaceta Oficial Digital
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No existe este término actuaimente.

No existe este término actualmente.

entre Servicio de Deuda de los ummos'

Provectada: significa el Flujo Disponible
para ¢l Servicio de Deuda de los préximos
doce (12) meses entre Servicio de Deuda
de los préximos doce (12) meses.

Cuenta de Concentracién: Es la cuenta
abierta a titulo Fiduciario en la cual se
depositardn  los  cénones - cedidos
derivades de¢ los Contratos de
Arrendamiento y demas fondos produecto
de la Emision de las Series Senior de los
Bonos y serd utilizada pasa realizar pagos,
de acuerdo a lo establecido en ¢] Contrato
de Fideicomise y el Prospecto
Informativo de la Emision,

doce{12) meses.
Caberura  de  Sexvicio -de -Deunda

tiempo reformados, modificados o

suplementados, .

“Bonos 2016 o “Emisién 2016
significa los bonos corporativos que
forman parte de ia oferta pablica por
un monto de hasta DOSCIENTOS
MILLONES DE = DOLARES
(US$200,000,000.00), ' moneda - de
curso legal de los Estades Unidos de
América, realizada - por
DESARROLLOS COMERCIALES,
S.A. al amparo de la Resolucion SMV
No.102-16 de 29 de febrero de 2016,
segin la misma ha sido modificada de
tiempo en tiempo.

“Bonos 2026” o “Emsiﬁn 2026”
significa los bonos corporativos que
formen parte de la oferta publica por
un monte méximo de CIENTOQ
CUATRO MILLONES DE
DOLARES (US$104,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, que eI Emisor
estin en proceso de registrarse en la

Superintendencia del Mercado de
| Valores -y de. listare en la Bolsa
| Latinoamericana de Valores, S.A.
' '(Latim} %

Cobertura de Servicio de Deuda: significa”
el Flujo Disponible .para-el Servicio'de.
Deuda de los Gltimos doce (12) meses

“Cobertura de Sg;'vl-:lo de Deuda:
.mientras _existan ' Obligaciones
_Garantizadas . de los ' Benos 2016

emitidos y en circulacién, significa el

-| Flujo Disponible para ¢l Servicio de

Deuda de los ltimos doce (12) meses

;| entre Servicio.de Deuda de los dltimos

dote (12) meses, No obstante, a partir

+ | de la Cancelacién de las Obligaciones
"] Garantizadas, de los Bonos 2016, la

Razén de Cobertura de Servicio de

‘Deuda - significa, para cualquier

periodo '“de - medicibn, la razon
financiera’ que resulta de dividir (i) el

. "EBlTDA ‘para dicho periodo entre (i)
‘el “Servicio de Deuda Senior para

dlchlp periodo.

“Cobertura de Servicio de Deuda

e mientras existan
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016 emitidos y en cireulacién,
significa el Flujo Disponible para el
Servicio de Deuda de los dltimos doce
(12) meses entre Servicio de Deuda de
los dltimos doce (12) meses. No
obstante, a partir de Ia Cancelacién
de las Obligaciones Garantizadas de
los Bonos 2016, este término cesara
de ser aplicable.

“Cuenta de Concentracién™ mientras
existan Bonos 2016 emitidos .y en
circulacién, significa. Ja Cuenta de
Concentracion aplicable & los Bonos
2016. No obstante, a partir de la
Fecha de <Cancelacién de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significard, 1a Coenta de
Concentracion aplicable a los Bonos
2026.

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
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Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda:
Es la cuenta abiertz a titulo Fiduciario en
la que se depositarin y mantendran en
todo momento fondos suficientes para
cubrir los préximos tres (3) meses de
pagos de capital e intereses de las Series
Senior de los Bonos.

Emisién: Emisién Pibiica de Bonos por
un valor nominal total de hasta
Doscientos Millones de  Délares
(US%200,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América,
o cualquiera otra cantidad inferior a esta,
los cuales serdn emitidos hasta diez (10)
series, cuyos términos y condiciones se
detallan en el Prospecto Informativo de la
Emisidn,

“Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda™ mientras existan Bonos 2016
emitidos y en circulacién, significa la
Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda aplicable a los Bonos 2016,
segin lo establecido en el Fideicomiso
de Garantia, No obstante, a partir de
la Fecha de Cancelacién de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016, significara, la Cuenta de

Reserva de Servicio- de Deuda.

aplicable a los Bonos 2026, segiin lo
¢stablecido en el Fideicomiso de
Garantia.

Emisién: mientras existan Bonos
2016 emitidos y circulaciém,
significa la Emisién Piiblica de Bonos
por un valor nominal total de hasta
Doscientos Millones de Délares
(US$200,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de
América, o cualquiera otra cantidad
inferior a esta, los cuales serdn
emitidos hasta diez (10) series, cuyos

_['términos y condiciones se detallan enr
- .|'el~ Prospecto Informativo de Ila
‘| Emisién, No obstante, a partir de la

‘Fecha de Cancelacién de’ las
Obligaciones. Garantizadas de los
‘Bonos 2016, significard la emisién

- | piiblica de bomos por um valor

Ne existe este término actualmente.

Fideicomiso de Garantia o Fideicomiso:
Contrato de Fideicomisc Irrevocable de
Garantia establecide con BG Trust, Inc.
en beneficio de los Tenedores Registrados
de los Bonos, mediante contrato firmado

| el dia | de marzo de 2016,

- | Millones *© . de. -
;(055104,000,000.00), moneda de

nominal de hasta Ciento Cuatro
Délares

‘curso legalide los Estados Unidos de

1| América,” que._ ¢l Emisor estd ' en
. | proceso de . registrar en la

Superintendencia del Mercando de
Valores 'y, de-listar en la Bolsa
Latinoamericana - de. Valores, S.A.
(Latinex), "y~ ¢uyos términos ¥
condiciones se detallarin en . el

“Prospecto Informativo y en el propio

texto 'del macrotitulo de los Bonos
2026, .

“Fecha de Cancelacibn de las
Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016” significa-la fecha ¢n la
que el Agente de Pago le certifica al
Agente Fiduciario, mediante Ila
“Certificacibn de Cancelacién” que
las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2016 han sido satisfechas en su
totalidad.

“Fideicomiso _de  Garantfa o
Fideicomiso™: Contrato de Fideicomiso
Irevocable de Garantia establecido con
BG Trust, Inc. en beneficio de los
Tenedores Registrados de los Bonos,
mediante contrato firmado ¢l dia 1 de
marzo de 2016, y segiin ¢l mismo sea
enmendado de tiempo en tiempo.
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“Fincas™: Cormresponde 2 los Dbienes
inmuebles propiedad de LA CEDENTE,
cuyas descripciones se encuéntran en los
Contratos de Arrendamiento contenidos
en ¢l Anexo A, adjunto a este contrata, las
cuales se gravardn con Primera Hipoteca
y Anticresis con limitacién al derecho de
dominio, a faver del FIDUCIARIO, para
garantizar las Series Senior de los Bonos
y aquellos otros bienes inmuebles que sea
necesario adicionar y/o sustituir en el
futuro, aceptables al FIDUCIARIQ, para
cumnplir con la Cobertizra de Garantias.

Prospecto  Informative:  Documento
informativo que contiene todos los

férminos y condiciones de la Emisién e
informacién relativa al Emisor.

No existe este término actualmente.

No existe este término, actudlmente. . .

Series Senior de los Bonos: Son las series
de los Bonos Corporativos garantizadas
por un Fideicomiso de Garantia suscrito
entre ¢l Emisor y el Fiduciario y que se
denominaran Serie B, Serie C, Serie D,
Serie E, Serie F, Serie G, Serie H, Serie ]
v Serie J, sucesivamente.

-Bonos __ 2016":
obligaciones de page de Jas sumas
~.adeudadas o que se lleguen a adeudar
“por virtud de las Series Senior de los

“Fincas”: significa . "los  bienes
inmuebles que serdn hipotecados de
tiempo en tiempo a favor del
Fiduciario como parte de- las
garantiag de las Series Senior de los
Bonos.

“Prospecte  Informative” mientras
existan Bomos 2016 emitidos y en
circulacién, significa el Prospecto
Informativo de los Bonos 2016, No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los. Bomos 2016,
significard el Prospecto Informativo
de los Bonos 2026.

“QObligaciones Garantizadas los
significa  las

Bonos 2016, incluyendo pero -sin
limitar, el capilal, intereses, intereses

I moratonos, .comisiones, primas de
-seguro, asi-como las costas y gastos

judiciales; extrajudiciales, gastos de

~ | administracién o manejo y gastos de |
. | cualquier . otra - indole que se

| produzcan derivados del manejo del

“| Contrato de Fidéicomiso por todo el

‘tiempo que; ,_dlch__as obligaciones

| subsistan.

_:"“Ohhgacioues Garasttiadas s e
Bonos' 20267

significa  Jas
obligaciones dé pago de las sumas

- adendadas'o.que se llegnen a adeudar

“por- v1rtud ‘de los Bonos de la Serie A
(Senior)  de fos Bonos 2026,
incluyendo, sin limitacién, el capital,
los intereses, intereses moratorios,
comisiones, primas de seguro, asi
como las costas, gastos de cobranzas
judiciales o extrajudiciales, gastos de
administracitn.o manejo y gastos de
cualquier otfra indole gque se
produzcan derivados del manejo del
Contrato de Fideicomiso, por todo el
tiempo que dichas obligaciones
subsistan.

“Series _Senior”, “Serie Senior”;
“Bg os de las Series Senior™ o “Bonos

de la Serie Senior”: mientras existan
Obligaciones Garzntizadas de los

Bonos 2016, significa, en relacién con
los Bonos 2016, las Series B, C, D, E,
F, G, H, I y J de la Emisién. No
obstante, a partir de la Fecha de
Cancelacidom . de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016,
significara, en relacién con los Bonos
2026, la Serie A de la Emisién de
Benos 2026.
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‘ Los términos antes definidos tendrén el
mismo significado ya sea en plural o
singular. Los demds términos que
aparecen en maytscula en este Comtrato
tendrén el significado atribuido a dichos
t#rminos en los Bonos. En caso de
cualquier discrepancia entre los términos
antes definidos y aquellos definidos en los
demds documentos de la Emision, o en
caso de que en el presente documento se
haya omitide alguna definicién, se tendra
como correcta la definicién contenida en
el Prospecto Informativo de la Emision.

Los términos antes definidos tendrén e
mismo significado ya séa en plural ¢
gingular. Los demds téminos que
aparecen en mayiscula en este Contrato
tendrén el significado atribuido a'dichos
tétrminos en los Bonos y/o en el
Fideicomiso de Garantia. En caso de
cualquier discrepancia enfre los
términos antes definidos v aquellos
definidos en los demds documentos de
la Emisién, o en caso de que en el
presente decumentio se haya omitido
alguna definicién, se tendrd como
correcta ja definicién contenida en el
Prospecto Informative de la. Emision
¥/0 en ¢l Fideicomiso de Garantfa.

A partir de la Fecha de Cancelacién
de las Obligaciones Garantizadas de
los Bonos 2016, aquellos términos
definidos que no tengan aplicacion en
relacién con los Bonos 2026, deberian
obviarse y  se¢ tendrdn ' como

¢liminados.

Contratos de cesion
suscritos el 1 de
marzo de 2016 y el 23
de noviembre de 2016

Cesién Irrevocable e
Incondicional

fin de facilitar y garantizar el pago-de las

llegue & adeudar a. los * Tenedores

pactados, comisiones, costos, gastos dé
cobranza judicial o extrajudicial ¥ gastos

originado respecto a los Bonos, LA
CEDENTE por este medio cede’ de

en representacion de-dichos Temedores
Registrados, la totalidad de los cdnones de
arrendamiento  presentés -y~ futuros

Arrendamiento  celebrados “'sobre las

éstos efectos LA CEDENTE “debers
proceder con la notificacién de la cesién a
los respectivos arrendatarios utilizando el
modelo de Notificacidii que se adjunta
como Anexo B al presente contrato,

Igualmente, LA CEDENTE cede de
manera irrevocable ¢ incondicional a
favor de EL FIDUCIARIO, los fondos
pagados en concepto de penalidades por
cancelacién anticipada de cualquiera de
los Contratos de Arrendamiento, cuya
cesion forma parte del presente contrato,
hasta tanto LA CEDENTE logren
remplazar el o los Contratos de
Amendamiento cancelados por otros de
igual o mayor monto respecio al cnon de
armrendamients mensual. Estos fondos
deberan ser depositados por LA
CEDENTE en la Cuenta de
Concentracién vy mantenidos en dicha
cuenta hasta tanto LA CEDENTE logre
remplazar ¢l o los Contratos de
Arrendamiento cancelados por otros de
igual o mejor valor econdmice al dejado
de percibir, en cuyo caso, dichos fondos
serian parcial o totalmente devueltosa LA
CEDENTE de conformidad con lo

{Cesion Irrevocable € Incondicional) A

Registrados de- las Series Senior de los-
Bonos, incluyendo el capital, los intereses.

de cualquier ofra fndole que se hayan-

manera irrevocable - e incondicional a.|
favor dé EL FIDUCIARIO, quién. actiia.

derivados - de  los Contratos. - de

Fincas y que se listan en ef Anexo A. Para:

-(Cesién lirevocable e Incondicional) A
1 fin‘de facilitar y garantizar el pago de las
sumas que LA CEDENTE adeuda. o |

sumas que LA CEDENTE adeuda o
llegue a .adeudar a los Tenedores

.Registrados de las Series Senior (de los
. Bonos 2016 o los Bonos 2026, segin
aplique). incluyendo el capital, los

intereses pactados, comisiones, costos,
gastos de -cobranza judicial o

cextrajudicial y - gastos de cualquier

indele que se hayan originado respecto
a las Series Seriior de los Bonos, LA

CEDENTE por este medio cede de

manera u'revecab!e e incondicional a
favor de EL, FIDUCIARIO, quien actia

" en representacion de dichos Tenedores

Registrados de Ias Series Senior, a
través del Agente de Pago, la tofalidad

‘de.-los canones de arrendamiento
‘presentes y futuros derivados de los

Contratos de Arrendaraiento celebrados
sobre las Fincas y que se listan en el
Anexo A, Para tales efectos, LA
CEDENTE deberd proceder con la
netificacion de' la cesién a los
respectivos arrendatarios utilizando el
modelo de Notificacion que se adjunta
como Anexo B-1 al presente contrato u
obtendrd el Consentimiente de la
Cesi6n por parte de los arrendatarios
conforme al modeto gue se adjunta
como Anexo B-2 al presente contrato,
segin sea requerido en virtud del
texto del Contratoe de Arrendamiento,
segin apligue,

La c¢esidn anteriormente referida, se
hace a fin de facilitar.y garantizar el
page de las sumas que LA CEDENTE
adeuda o llegue a adeudar bajo los
Bonos:

(i) mientras existam Bonos 2016
emitidos ¥ ¢n circulacion, de manera
primaria, a los Tenedores
Registrados de las Series Senior de los
Bonos 2016, incluvende el eapital, fos
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establecido en el Fideicomiso Isrevocable
de Garantia,

Esta cesién irrevocable es valida desde la
fecha de la firma de este instrumento, y
quedaré perfeccionada en la fecha en que
los arrendatarios reciban la notificacion
de cesion que LA CEDENTE se obliga a
entregar en &l modelo que se adjunta
como Anexo B al presente contrato.
Dicha notificacién deberd realizarse
dentro de los tres (3) dias anteriores a la
Fecha de Liquidacién de los Bonos, fecha
a partir de la cual las sumas en concepto
de cinones de arrendamiento de los
Contratos de Arrendamiento que deban
pagar los arrendatarios serdn depositadas
directamente por éstos en la Cuenta de
Concentracién que para estos efectos
abrirda a titulo fiduciario, EL
FIDUCIARIQ. No obstante lo anterior, en
caso de que por cualquier motivo LA
CEDENTE reciba fondos respecto de los
pegos cedidos que debieron de haber sido
depositados  directamente por los
arrendatarios en  la  Cuenta de
Concentracion, LA CEDENTE .por este
medio reconoce que recibird dichos

fondos en” custodia a -favor de EL

FIDUCIARIO. y -se compromete a
depositar dichos fondos en la Cuenta de
Concentracion a mds tardar ¢l segundo
Dia Hébil signiente a su recibo. Queda
establecido por- ests medio, que EL

FIDUCIARIO no tendr# la obligacion de

perseguir  los = pagos realizados

directarnente a LA _CEDENTE_" y Mo
en la:-Cuenta de-
ot en el

depositados
Concentracién.

intereses  pactados,  comisiones,
costos, gastos de cobranza judicial o
extrajudicial y gastos de- cualquier
otra indole que se hayan originado
respecto a los Bonos 2016, y de
manera secundaria, a los Tenedores
Registrados de la Serie Senior de los
Bonos 2026, incluyendo el capital, los
intereses  paciados, comisiones,
costos, gastos de cobranza judicial o
extrajudicial y gastos de cnalquier
otra indole que se hayan originado
respecto a la Serie Senior de los Bonoes
2026.

(i) a partir de Ia Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, de
manera definitiva y tunica, a los
Tenedores Registrados de los Bonos
de la Serie Senior de los Bonos 2026,
incluyendo el capital, los intereses
pactados, comisiones, costos, gastos
de cobranza judicial o extrajudicial ¥
gastos de cualquier otra indole que se
hayan originado respecto a los Bonos
2026.

Las partes dejan constancia que los

‘Contratos de Arrendamiento que se

listan en el Anexo A podrén variar de
tiempo en‘tiempo, en cuyo case, el
referido Anexo A deberd actualizarse
trimestralmente, ' para incluir " en
dicho listado aquellos Contratos de

“Arrendamiento cuyos créditos sean
.cedidos en una fecha posterior a la

fecha ~del -'presente Contrato,
siguiendo ¢l' mecanismo establecido
parrafo | inmediatamente
siguiente., ..

! Su]eto a la:.';ntabl\_e'cido en ¢l presente

contrato, LA CEDENTE se obliga
ademds- 2, ceder y traspasar de

‘manera irrevocable e incondicional a
‘favor de EL FIDUCIARIO; bajo los

términos y condiciones establecidos
en el Fideicomiso y por el tiempo que
¢l mismo se mantenga vigente, todos y
cada uno de los créditos que le lleguen
a corresponder a LA CEDENTE, en
concepto de los cdnomes de
arrendamientos pactados en -los
Contratos "de Arrendamientos que
LA CEDENTE celebre en el futuro
sobre los locales comerciales ubicados
en las Fincas, La cesién de estos
nuevos canones de arrendamiento, se
perfeccionard mediante ¢l envio a EL
FIDUCIARIO de unz nota suscrita
por el representaunte legal de LA
CEDENTE segin el modelo que se
inciuye como Anexo C, cuya firma
deberd ser puesta o reconocida ante
Notario Piblico, Sobre estos créditos
futuros, LA CEDENTE se obliga
igualmente a llevar a cabo el proceso
de notificacién de cesién o a gestionar
¢l consentimiento de cesién, segin
corresponda, en un plazo de diez (10}
dias hdbiles contados a partir de la
fecha de firma de los respeetivos
Contratos de Arrendamienies que
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LA CEDENTE celebre en el futuro,
ptilizando para ello el modelo de
Notificacién que se adjunta como
Anexo B-l, y en caso de
consentimiento, conforme al modelo

“que se adjunta como Anexo B-2 al

presente  contrato, = $egin - sea
requerido.  Queda entendido y
convenido que, una vez se haya

cumplido con el procedimiento antes

indicado, dichos cdnones de
arrendamiento ‘quedarin
debidamente cedidos a favor de EL
FIDUCIARIO, con sujecion a los
términos y condiciones pactados en-el
presente Contrato.

Igualmente, LA CEDENTE cede de
manera imevocable & ingondicional a
favor de EL FIDUCIARIO, los fondos
pagados en concepto de penalidades por
cancélacion anticipada de cualquiera de
los Contratos de Arrendamiento, cuya
cesion forma parte del presente
contrato, hasta tanto LA CEDENTE
logren remplazar ¢l o los Contraios de

-| Arrendamiento cancelados por otros de
- igual o mayor monto respecto al canon
“de arrendamiento  mensual. Estos

fondos: (i) mientras existan Bonos

©| 2016 émitidos, y en clrculacldn,
- |.deberin ser  depositados por LA
“CEDENTE - en la  Cuenta de

Concentracion y mantenidos en dicha

“cuenta hasta tanto LA CEDENTE logre

remplazar el““o; los Contratos de
Arrsndmlmto cancelados por otros de
lgual 0 mejor valor econémico al dejado

de percibir, en cuyo caso, dichos fondos

serian parcial 0 Totalmente devueltos a

LA CEDENTE de_confonmdad con lo
establecide - en, el  Fideicomiso

Irrevocable de’ Garantia y (i) a partir
de“la Fecha de Cancelacién de las
Obligaciones Garantizadas de los

“Bonos 2016, deberdn ser depositados

directamente por el arrendatario, en
virtud de la presente cesién, o, en caso
de que LA CEDENTE los reciba,
entonces ésta deberd depositarlos, en
la Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda, para que sean utilizados de
conformidad con lo establecido en el
Fideicomiso de Garantia,

Esta cesi6n irrevocable es védlida desde
la fecha de la firma de este instrumento,
y quedaré perfeccicnada en la fecha en
que los arrendatarios reciban la
notificacién o consentimiento de cesion
que LA CEDENTE se obliga a entregar
conforme a los modelos que se adjuntan
como Anexo B-1 y Anexo B-2 al
presente contrato, fecha a partir de la
cual las sumas en concepto de canones
de arrendamiento de los Contratos de
Arrendamiento. que deban -pagar los
arrendatarios  serdn  depositadas
directamente por éstos en la Cuenta de
Concentracién. No obstante lo anterior,
¢n caso de que por cualquier motivo LA
CEDENTE reciba fondos respecte a
pagos cedidos que debieron de haber
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sido depositados directamente por los
arrendatarios en- la Cuenta de
Concentracion, LA CEDENTE por este
medio reconoce que recibird dichos
fondos en custodio a favor de EL
FIDUCIARIO y se compromete - a
depositar dichos fondos en la Cuenta de

Concentracién .0 en la Cuenta de

Reserva de Servicio de Deuda, segin
aplique, 2 mas tardar el quinto (5to)
Dia Habil siguiente a su recibo. Queda
establecido por este medio, que EL

FIDUCIARIO no tendré la obligacion .

de perseguir los pagos realizados
directamente a LA CEDENTE y- no
depositados  en la - Cuenta de
Concentracién ¢ en la Cuenta de

Reserva de Servicio de Deuda, segiin

sea aplicable,

Contratos de cesién
suscritos el 1 de
marzo de 2016 y el 23
de noviembre de 2016

Condiciones relativas
a los Contratos de
Armrendamientos

{Condiciones Relativas a los Contratos de
Arrendamiento): LA CEDENTE se obliga
a mantener los siguientes términos y
condiciones basicos en los Contratos de
Arrendamiento cuyos canones sen 'y serdn
cedidos a favor de EL FIDUCIARIO de
acuerdo a lo establecido en ¢l presente
contrato:

(@..
...
@
@
©..
...y
(8-

(Condiciones relativas a los Contratos
de Atrendamiento): LA CEDENTE se
cbliga a mantener los siguientes
términos v condiciones bésicos en los
Contratos de Arrendamiento cuyos
cénones son y serdn cedidos a faver de

-EL FIDUCIARIO de acuerdo con los

establecido en el presente contrato:

(i). Mientras existan Bomos 2016
emitidos y-en circulacién:

(a) ...
(M) ...

Y.

g&)
.(c) s

.(f)'_.

(@ ..

(i) A partir de la Fecha de

Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016:

(a) Deber4n tener un-plazo de 1 aiio;
(b) Contener cliusulas de aumentos
anvales a los cdnones de
arrendamiento;

(¢) No podran ser modificados en
cuanto - a° plazos, cdnones o
penalidades sin la previa autorizacién
del Agente Fiduciario; _

(d) Aquellos contratos con plazos
mayores de tres (3) aios, deberin
contener cliusula que prohiba la
terminacién anticipada del mismo
antes de cumplido el tercer ano; -

(¢) Incluir penalidades ‘por cuotas
atrasadas;

(f) Especificar que todos los gastos de
mantepimiento, administrativos ¥
otros relacionados con los bienes
arrendados sean cubiertos por el
arrendatario; y

(@ Imcluir cualesquiera otras

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

cliusulas usuales para este tipo .de

62




No. 30539 D @

Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Resolucion No, SMV-61-26

De 6 de marzo de 2026
Pagina 47 da 67

contratos y que sean requeridas por el
Agente Fiduciario y sus Asesores
Legales

Contratos de cesidn
suseritos el 1 de
marzo de 2016 y el 23
de noviembre de 2016

Obligaciones
Adicionales

{Obligaciones Adicionales): LA
CEDENTE se obliga adicionalmente a:

@) ...
®...
(0 ...
@...
(&)

(Obligaciones ~ Adicionales): LA
CEDENTE se obliga adicionalmente a:

{i} Mientras existan Bonos 2016
emitidos y en circulacién, se obliga
adicionalmente a:

{a)...

®) ...

{¢)...

(@) ...

(e).-.

(f) Remitir a EL FIDUCIARIO,.

trimestralmente, el  informe deé
actualizacién del Anexo A a que se
refiere ‘la cldusula TERCERA
anterior. '

..~.:'(‘i'_i_j A partir de la Fecha de
T Cancelacion de las Obligaciones

‘Garantizadas de los Bonos 2016:

(a) En el evento que alguno de los |
.- |-Contratos de Arrendamiento cedidos.
-|'se venza y no.sea renovado, 0 fuese

cancelado antes del vencimiento del

.- plazo estipulado en dicho Contrato, el
Emisor estd obligado a reemplazar
.| dicho contrato . por ‘otro de similar

.. | valor econdmico y dé no reemplazario

A 0 un plazo maximo de sesenta (60)

. .| dias calendario, eI Emisor debers

depositar trimestralmente en la
“Cuenta de Coneentracién del
' Fideicomiso;  la ‘suma equivalente a

tres (3)-meses de los cénomes de
arrendamiento mensuales bajo el
‘Contrato de Arrendamiento vencido
o cancelado, hasta tanto logre

_reemplazar el mismo;

{b) Queda entendido que en caso de
que la terminacién del Contrato de
Arrendamiento se de con motivo de la
venta de la Finca arrendada, el
Emisor no estar4 obligado a hacer los
depbsitos a que se refiere el parrafo
anterior, siempre que utilice el

producto de Ja venta de la Finca para

redimir anticipadamente, parcial o
totalmente, los Bonos de la Serie
Senior de los Bonos 2026 y de acuerdo
a lo estipulado en" el Prospecto
Informativo o en el propio texto de los
Bonos 2026;

(c) No modificar los Contratos de
Arrendamiento, saivo que tales
modificaciones se den en el curso
ordinario de los negocios del Emisor,
porque la modificacidn - fuese
necesaria por razones ‘comerciales
(incluyendo aumento o disminucién
del canon de arrendamiento), o por
incumplimiento de los arrendatarios
0 por cualquier otra causa justificada
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| contemplada en. los Contratos de

Arrendamiento; y

(d) Firmar coalesquiera otros
documentos que sean necesarios para
que la cesién por este medio realizada
surta plenamente sus efectos; y

(¢) Remitir a EL FIDUCIARIO,
trimestralmente, el informe de
actualizacién del Anexo A a que se
refiere la  cldusula TERCERA
anterior.

Contratos de cesion
suscritos el 1 de
marzo de 2016 y el 23
de noviembre de 2016

No existe este término actualmente,

{Notificacibn de Ampliacién de
Causa) LA CEDENTE, por este
medio se compromete a realizar u
obtener, a m4s tardar dentro de los
treinta (30) dias calendarios contados
a partir de la Fecha de Oferta de los
Bonos de la Serie Senior de los Bonos
2026, prorrogable con la aprebacién
del Fiduciario por un plazo de treinta
(30) dias calendarios adicionales, y
sujeto a prérrogas adicionales segiin
autorice una Mayoria de Tenedores
de la Serie Senior, las notificaciones
-que se requieran en relacién con la
‘presente enmienda al Contrato de
‘Cesibn y-la ampliacién de la causa de

|1a cesién bajo el mismo, utilizando

‘como modelo-la notificacién que se
_incluye como Anexo D al presente

_documentb; LA CEDENTE se obliga
"..|a*entregar~los originales de tales

:-_ 3 _notifieaeionas, ‘autorizaciones ylo
-L-'eonsentlmientos firmados por las

Por medio de la presente notificamios que
[Sociedad Arrendadora] ha celebrado un
Contrato de Cesidn irrevocable e
incondicional de los cénones de
arrendamiento derivados del Contrato de
Arrendamiento que actualmente tiene
celebrado con [Sociedad Arrendatarial

fechado de de sobre
la propiedad donde opera
identificada

como la Finca Codigo de
ubicaciéon  inserita  a
Documento de la Seccion

, del Registrc Pablico, a
favor de BG Trust In¢., en calidad de
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia
establecido en beneficio de los Tenedores
Resistrados de las Series Senior de los
Bonos de la Emisién Pablica de Bonos
por un valor nominal total de hasta
Doscientos Millones de  Dolares
(US§200,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América,

o cualquiera otra cantidad inferior a esta,

| partes EL | FIDUCIARIO,
debldamente autenucadas . ante
' Notarlo Piblico. *
Contratos de cesién ANEXOB .- s e - ANEXQ B-1
suscritos el 1 de NOT‘IF ICACIONES DEL CONTRATO- NOTIF!{_C,ACJONES DEL
marzo de 2016 y el 23 - DE CESION CONTRATODE CESION
de noviembre de 2016 o 4 _ ¢ U
Seﬁores ” < | Sefiores
s [Arrendataria]
Anexo B Ciudad.- _Cludad -
Estimados sefiores
Estimados XXXXX,

Por medio de la presente notificamos
que |*], ha celebrado un Contrato de
Cesidn irrevocable € incondicional de
los canones de arrendamiento
derivados  del Contrato de
Arrendamiento que actualmente
tiene celebrado con [+], fechado [} de
[*] de [*] sobre la Finca {*] Cédigo de
ubicacion [*] del Registro Piblico, a
favor de BG Trust Inc., en calidad de
Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia establecido -en beneficio de
los Tenedores Registrados de las
Series Senior de los- Bonos de la
Emisién Piblica de Bonos por un
valor nominal total de hasta
Doscientos Millones de Délares
(US5200,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de
América, o cualquiera otra cantidad
inferior a esta, realizada por
Desarrollos Comerciales, S.A.
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realizada por Desarrollos Comerciales,
S.A,

En virtud del referido Contrato de Cesién
irrevocable e incondicional ~de los
cénones de arrendamiento derivados del
Contrato  de  Amrendamiento  antes
deserito, v mientras no reciban ninguna
instruccién distinta de parte de BG Trust
Inc., le solicitamos se sirvan depesitar en
la  fecha de pago, las sumas
correspondientes a los canones de
arrendamiento en la siguiente cuenta a
nombre de BG Trust Inc.:

[Petalles de 1a Cuenta de Concentracién]

| Agradecemos de antemano su atencién a

la presente.

Atentamente,

XRKKERRXRKK -
[Sociedad Arrendadora)

Por este medio, [Sooiedad Arréndataria]

actualmente teremds -celebrado. con

“Por’  ests:  medio,
confinnamos que’ -hetnos recibido . la|
‘presente nota y. hemos sido'notificados de
la cesidn irrevocable. ¢ incondicional de-|”
los:- .cinones de -arrendamiento’ del
Contrate  de  Arrendamiento *, -que”

En viriud del referide Contrato de
Cesibn irrevocable e incondicional de
los© cdnones de. arrerdamiento
derivados  del . Contrato . de
Arrendamiento antes deserito, y
mienfras - no reciban - ninguna
instruccion distintéa de parte de BG
Trust Ine,, le solicitamos se sirvan
depositar en la fecha de pago, las
sumas correspondienties a los ednones
de arrendamiento en la siguiente
cuenta a nombre de BG Trust Inc.
FID (0115-GTIA-15);
Banco: General

Tipo de Cuenta: Ahorro
Cuenta No.: [+]
Nombre; [+]
Agradecemos de  antemano-su
atencion a la presente

Atentamente

Desarrollos Comerciales, S.A.

[Sociedad

- Arrendataria] _ confirmamos  que

hemos recibido la presente nota y
hemos sido notificados de la Cesidn

. Ifrevocable e:Incondicional de los

cinones de. | arréndamiento  del
Contrato ‘de | Arrendamiento que

[Sociedad Arendadoral:© - . » . .. | actualmente.tememos celebrado con
: "~ .. % | [Sociedad Arrendadora].
F3760. 0,000 0.9,6. GRS SN Noinbre y Apeitido:
[Scciedad :Arrendataria] ol ] [
Contratos de cesién | No existe.este anexo actualmente, R " ANEXO B-2
suscritos el 1 de ’ * - NOTIFICACION Y
marzo de 2016 y ¢l 23 .- CONSENTIMIENTO A CESION
de noviembre de 2016 DE CONTRATO DE
.~ ARRENDAMIENTO
Anexo B Sefiores:
Ciudad.-
Estimados XXXXX,

Por medio de la presente notificamos
que [Sociedad Arrendadora] ha
celebrado un Contrate de Cesién
irrevocable e incondicional de los
canones de arrendamiento derivados
del Contrato de Arrendamiento que
actualmente . tiene  celebrado - ¢con
[{Sociedad Arrendataria] fechado el
[*] de [*] de [*] sobre la Finca {=} con
Cédigo de ubicacién [+]. inserita. a
Documento [¢] de la Seccién [}, del
Registro Piblico, a favor de BG Trust
Inc., en calidad de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia establecido
en beneficio de -los: Tenedores
Registrados de las Series Senior de los

Bonos de la Emisién Piblica de Boxos

por un valor nominal total de hasta
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Doscientos Millones  de Délares
(US$200,000,000.00), moneda " de
curso legal de los Estados Unidos de
América, 0 cualquiera otra cantidad
inferior a ésta, realizada por
Desarrollos Comerciales, S.A. .

En virtud del referido Contrato de
Cesion irrevocable ¢ incondicional de
los c¢dnones de  arrendamiento
derivados = del  Confrato ~ de
Arrendamiento antes descrito, .y
mientras no  reciban  ninguna
instruccion distinta de parte de BG
Trust Inc., le solicitamos se sirvan
depositar en la fecha de pago, las
sumas correspondientes a los cinones
de arrendamiento en la -sighiente
cuenta 2 nombre de BG Trust Tne.
FID (0115-GTIA-15):

[Detalles de la Cuenta de
Concentracién]

Agradecemos de antemano su
-atencién a la preseénte y de estar
conforme con la cesibn, favor
-suscribir el Apéndice 1 que se adjunta
'la presente notificacién.
Atentamente,

[Sociedad Arrendadora]

Apéndice - -

Por  este’  medio, [Sociedad
Arrendataria]  confirmamos que
“| hemos recibido: notificacién de 'la
- | cesién irrevocable e incondicional de
i {los cdnones de arrendamienio
om0 derivados ;. del  ‘Contratoc  de
| © . 77 | Arrendamiento  celebrado  entre
nosotros y [¢], fechado el [+] de [} de
“{*] sobre ‘Finca [*] con Cédigo de
ubicacién [+] inscrita a
‘Doéumento_[+] de la Seccidn_[+*], del
e Registro Pablico (el "Contrato de
Arrendamiento'’), a favor de BG
Trust Inc., y mediante el presente
documento  otorgamos - nuestro
consentimiento expreso a la cesion
irrevocable € incondicional de los
cinones de arrendamiento del
Contrato de Arrendamiento en -los
términos indicados en Ia notificacién-
‘de cesitn.

i)

(Sociedad Arrendataria]
Contratos de cesidn | Anexo no existe actualmente. ANEXO B-1
suscritos el 1 de ' NOTIFICACIONES DEL
marzo de 2016 y el 23 CONTRATO DE CESION
denoviembre de 2016

Seflores
XXXXXXX
Anexo B-I(A _partir Ciudad.-
de la Fecha de

Cancelacién de las Estimados XXXXX,
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Obligaciones
Garantizadas)

Por medio de Ia presente notificamos
que [Sociedad Arrendadora] - ha
celebrado un Contrato: de -Cesién
irrevocable e  incondicional de los
cinones de-arrendamiento derivados

del Contrato de Arrendamiento que.

actualmente - tiene : celebrado con
[Sociedad  Arrendataria) - fechado

de de = sobre la
propiedad donde opera
, identificada

como el local _ de la Finca

Cédigo de  ubicacién
inscrita a Documento
dela Secclén :
det Registro Piiblico,. a favor de BG

del - Fideicomiso de Garantia
establecido en ~ beneficio .de  los
Tenedores Registrados de la Serie
Senior de los Bonos de la. Emisién
Pablica de Ronos por “un valor
nominal total de hasta Ciento Cuatro
Millones de . Délares
(US$104,000,000.00), moneda  de
.curso legal de los Estados Unidos de
.| América; o cualquiera otra cantidad
,-.mfenor a esta, realizada  por

' -:Desarrﬂllos\Comerclales, S.A.

En vlrtud del referido Contrato de

. .| Cesién irrevocable e incondicional de
|-os- canones.. de arrendamiento

derivados. . dél ~ Contrato  de
rrendami iento antes deserito, ¥
 mientras .. no - reciban . ninguna
: instruccidn distmta ‘de parte de BG
Trust Inc., le sqllcltamos se sirvan

'depositar én-la fecha de pago, ias
| sumas correspondlentes a los cdnones
- *| de arrendaiiento en la siguiente
: .'_cuenta a nombre de BG Trust Ing.

'Detalles de la Cuenta
“Banto: Baneo General
Namero de Cuenta:|e|
Noinbre de la Cuenta: [+]
Tipo de Cuenta: {]

De igual forma, ante la terminacién
anticipada  del -Contraio. de
Arrendamiento antes ' deserito; y
mientras  no _reciban  ninguna
instruccién distinta de parte de BG
Trust Inc., le solicitamos se sirvan
depositar, fas sumas correspondientes
a _penalidades por . cancelacién
anticipada del referido contrato de
arrendamiento, en Ia siguiente cuenta
a nombre de BG Trust Ime. FID
(0115-GTIA-15):

Banco; Banco Genersl
Nimeroe de Cuenta:[*}
Nombre de Ia Cuenta: [¢]
Tipo de Cuenta: [7]

Agradecemos de antémano  su
atencién a la presente.

Atentamente,

Trust Inc., en calidad de Fiduciario
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XXXXXXXXXXX
[Sociedad Arrendadora]

Por - este medio, [Sociedad
Arrendataria) confirmamos que
hemos recibido la presente nota y
hemos sido notificados de la Cesién
Irrevocable e Incondicional de los
cdnones  de arrendamiento del
Contrato de - Arrendamiente que
actualmente tenemos celebrado con
[Sociedad Arrendadoral).

XXXXXXXXXXXX
[Sociedad Arrendataria]

Contratos de cesién | Anexo ne existe actualmente. ANEXO B-2

suscritos el 1 de. NOTIFICACION Y

marzo de 2016 y el 23 CONSENTIMIENTO A CESION
de noviembre de 2016 DE CONTRATO DE
ARRENDAMIENTO

Anexo B-2 (A partir Sefiores
de la Fecha de Ciudad.-
Cancelacién de las Estimados XXXXX,
Obligaciones
Garantizadas) "Por medio de la presente notificamos
'| que’[+];'ha celebrade un Contrato de
- ..|-Cesién irrevocable e incondicional de
“liidos. cdnones , de arrendamiento
derivados, ' del ~, Contrato  de
.| Arrendamiento que actualmente
tiene celebrado com [¢], fechado {*] de
*./| [+] de [+] sobreta Finca [+] Cédigo de
*-| ubicacién [*] dél Registro Pablico, a
.| favor de BG Trust Inc., en calidad de
" Fiduciaric del Fideicomiso = de
Garantia' establecido en beneficio de
los Tenedores Registrados de la Serie
‘Senior de los’ Bomos de la. Emisién
Pablica de Bonos por un valor
‘nominal total de hasta Ciento Cuatro
Millones de  Délares
(US$104,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de
América, 0 cualquiera otra cantidad
inferior a esta, realizada por
Desarrollos Comerciales, S.A,

En virtud del referido Contrato de
Cesion irrevocable e incondicional de
los cénones de arrendamiento
derivados  del Contrato  de
Arrendamiento antes descrito, y
mientras no reciban nioguna
instruccién distinta de ‘parte de BG
Trust Inc., le solicitamos se sirvan
depositar en la fecha de pago, las
sumas correspondientes a los cAnones
‘de arrendamiento en la siguiente
cuenta a nombre de BG Trust Inc.
FID (0115-GTIA-15):

Banco: Banco General

Nimero de Cuenta: [+]

Nombre de la Cuenta: [+]

Tipo de Cuenta: [*]

De igual forma, ante la terminacién
anticipada  del  Contraio  de
Arrendamiento antes descrito, v
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mientras . no - reciban . ninguna
instruccién distinta de parte de BG
Trust, Inc, le sollcltamos se sirvan
depositar, las sumas corresponduentw
a penalldades por - cancelacién
anticipada del refendo contrato de
arrendamiento, en la su;mente cuenta
a nombre de BG Trust, foe. FID
(0115-GTIA-15);

Banco: Banco General
Nimero de Cuenta: [+
Nombre de la Cuenta; {+] -
Tipo de Cuenta: [+]

‘Agradecemos de antemano su
atencién -a la présente y de ‘estar
conforme con la cesién, favor
suscribir el Apéndice 1 que se adjunta
a la presente notificacién.

Atentamente,

- [Sociedad Arrendadora]
_. '--_{;j&penaice_ 1
" Estimados.

" Desarrollos Cdm erclales, S.A,
< Cludad -

I'l?o"i-. este . mé_dio, [Sociedad
rrendatarw] confirmamos que

_hemos recibido’ notificacién de la

cesidn irrevoe ble_ e)mcondlclonal de

los cﬂnones_‘ -de . arreadamiento

-dérivados * ' del  Contrato  de
5 Arrendamlento, celebrado -entre

nosotros.y; Desarrollos Comerciales,

'8.A., fechado el {#] de [} de [*] sobre
"Finca "[-] con.Cédigo de ubicacién [+]

inscrita “a Documento_[+] de la

'_Seccndn +],. del Registro Publico (el
“Countrato. de Arrendamiento”), a

favor de BG Trust Inc., en calidad de

| Fiduciario del Fideicomiso de

Garantia establecido en- beneficio de
los Tenedores Registrados de 1a Serie
Senior de los Bonos de la Emisitn
FPiiblica de  Bonos por un valor
nominal total de hasta Ciento Cuatro
Millones. - de - Dblares
(US$5104.000,000,00), moneda - de
curso legal de los Estados Unidos de
América, o cualquiera tra cantidad
inferior a esta, :f_e_allzada - por
Desarrollos Comerciales, S.A., ¥y
mediante ‘el - presenie  documento

| otorgamos nuestro . consentimiento

expreso a la cesién irrevocable ¢
incondicional de’ los cénomes de
arrendamiento ~del Conirato de
Arrendamiento en los . térmings
indicados en la notificacién de cesidn.

[
(Sociedad Arrendatarial

Conmratos de cesién | Anexo no existe actualmente.
suscritos el 1 de

ANEXO C
|Modelo del Anexo-C del Contrato
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marzo de 2016 v el 23 de Cesién|
de noviembre de 2016
Panami, de de
Anexo C
Seflores
BG TRUST, INC.
Ciudad.-
Estimados sefiores:

b ; X y
; ?.?":',E\
A

Hacemos referencia al (i) Contrato de

Cesibon de Cinones de Arrendamiento
que tenemos celebrado con ustedes
mediante documento privaedo suscrito
el dia [+] de [+] de 20[*] (en lo sucesivo
el "Contrato de Cesién"), por virtud
del cual (a) cedimos y traspasamos de
manera irrevocable en garanmtia a
favor de BG TRUST, INC,, todos v
cada uno de los créditos que nos
corresponden o nos lleguen . a
corresponder en concepto de los
cdnones de arrendamiento pactados
en los contratos de arrendamiento

detallados- en el  documento
denominado. Anexo A que forma
. parte integral del Contrato de Cesion
'y (b) nos. obligamos a ceder y
' traspasar .de manera irrevocable en

garantia a favor de BG TRUST, INC.,

-.| todes y cada une de los créditos que
{mos leguen..a ' corresponder en

concepto . de¢- los cénones de

_ |'arrendamiento pactados en los
* | contratos “de - arrendamiento que

celebremos.en-el Tuture con respecto
a los locales ubicados en las Fincas

.| .que se listan ¢n djgho Anexo A, las
*'| cuales se encuentran hipotecadas 2

favor de BG FRUST, INC; y (ii) al

Contrato de Fideicomiso de Garantia
| mediante [a-escritura pablica nimero

4,699 de 15 de abril de 2016 de la

- 'Notaria ~Octava _del Circuito de

Panams, segin la misma ha sido
enmendada de tiempo en tiempo (en
adelante, -el  “Contrato  de
Fideicomiso™ o el “Fideicomiso de
Garantia™)

Todo término no definido en la

.presente nota, tendra la definicién

que se le otorga al mismo en el
Contrato de Cesién de Créditos o en
el Contrato de Fideicomiso.

Sobre el particular y de conformidad
con lo dispuesto en Contrato de
Cesibn de Créditos y en el Contrato
de Fideicomiso, por este medio
cedemos y traspasamos de manera
irrevocable a favor de BG TRUST,
INC., en calidad de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia establecido
en beneficio . de " los Tenedores
Registrados de la Serie Senior de los
Bonos 2026 hasta por la suma de
CIENTOQ CUATRO MILLONES DE
DOLARES  (US$104,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados
Unidos de Amériea, los ¢dnones de
arrendamiento derivados de
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contratos  de arrendamientos
detallados en la lista que adjuntamos
2omo Anexo I de la.presente nota, los
cuales se ham generado por virtud de
nuevos contratos de arrendamiento
que hemos celebrado con respecto a
los Fincas que correspondan.

En consecuencia, queda entendido
que los créditos detallados en el
Anexo I de la presente nota quedan
_por este medio debidamente cedidos a
favor de BG TRUST, INC., con
sujecién a2 los términos y condiciones
pactados en el Contrato de Cesién de
Créditos.

Por 1kiime, por este medio
adjuntamos Jos ejemplares originales
de las  notificaciones de cesién
correspondientes a las cesiones de los
créditos detallados en la lista que
adjuntamos . a la presente nota.
Igualmente, segiin lo pactado, nos
obligamos a actnalizar e¢] Anexo A del
Contrato de Cesién en el préximo
-trimestre, de manera que ¢l mismo
* | contemple también estos nuevos
| Contratos de Arrendamiento.

Afentamente,

' | DESARROLLOS COMERCIALES,

. | NommRE] .
| ‘Cédula No. [CEDULA]

‘| AnexoX. . -
. [Listado a ser incluido en el mismo
‘formato. que. esta el Anexo A del
; Contrato.de Cesién] |
Contratos de cesién = Anexo no existe aciualmente. Panamé, - de de
suscritos el 1 de 23 e i
marzo de 2016, el 23 .
de noviembre - de Sefior
2016, el 2 de agosto ' [Nombre del Rep Legal o
de 2019, el 15 de Representante del Arrendatario|
enero de 2020 y el 30 [Razén Social de Arrendatario]
de mayo de 2022 Ciudad.-

Como es de su conocimiento,
Anexe _ de DESARROLLOS COMERCIALES,
Notificacion de S.A. cedit de forma cedié de forma
Ampliacién de Causa irrevocable a BG Trust Inc, en su
calidad de fiduciario (en adelante, el
“Fiduciario’’) conforme al Contrato
de Fideicomiso de Garantia mediante
la escritura piblica namero 4,699 de
| 15 de abril de 2016 de la Notaria
| Octava del Circuito ' de Panama,
segan la misma ha sido enmendada de
tiempo en tiempo. (en adelante, el
“Contrate’ de Fideicomiso™ .o el
“Fideicomise . de Garantfa™) entre
DESARROLLOS COMERCIALES,
S.A., - como fideicomitente 'y el
| Fiduciario, en funcién de garantia, los
' créditos, . pagos y  derechos
dimanantes - del .contrato | de
arrendamiento que tenemos
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celebrado con ustedes, con el objetn
de garantizar nuestras obligaciones
bajo las Series Senior de los Bonos de
la Emisién Pdblica de Bonos por un
valor nominal total de hasta
DOSCIENTOS MILLONES DE
DOLARES  (US$200,000,000.00),
moneda de curso fegal de los Estados.
Unidos de Amdérica realizada por
DESARROLLOS COMERCIALES,
S.A. (en adelante, los “Bonos 2016™),
seglin lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso. -

La presente sirve para comunicar que
DESARROLLOS COMERCIALES,
8.A. ha procedido a registrar ante la
Superintendencia del Mercado- de
Valores una nueva emisién y venta en
oferta piblica de bonos corporativos,
por un’ momte de hasta CIENTO
CUATRO MILLONES ' DE
DOLARES (US3104,000,000.00)
moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América (en lo sucesive los
“Bonos 2026%), para repagar los
-saldos adeudados de los Bonos 2016,
;| <oni-lo cual sélo quedara vigente la
i _'_;'ém"isid'li delos Bonos 2026,

" Asi las cosas, se ha enmendado el
Contrafo - . “de Fideicomiso
correspondlente, para que el
"-'Ftdeu:omlso -de Garantia garantice,
" | de manera primaria Jas Series Senior
_|'de los Benos 2016, y de manera
.,.secundaria Ta Sene Senior de los
| Bonos 2026, ¥ una vez canceladas
' todas las obhgacianes bajo los Bonos |
2016, de.. manera . primaria |
tinicamente Ia Serle Semor de los |
 Bonos 2026.” ]

! 'Para efectos de que conste en sus
archives,: les .comunicames que el
“monto dedieha cesidn a favor de BG
'Trust, Ine, por virtud del Contrato
de Fldelcom iso, corresponde ahora a
la“suma de CIENTO CUATRO
MILLONES DE  DOLARES
(US$104,000;000.00), mas los
intereses, comisiones, costas, gastos
de . cobranzas  judiciales o
| extrajudiciales, -  gastos - - de
administracién o manejo-y gastos de
cualquier fmdole -a que haya lugar,
para garantizar la Serie Senior de los
Bonos 2026, ¥ no la suma original de
DOSCIENTOS MILLONES = DE
DOLARES (US$200,000,000,00).

Por consiguiente, por este medio les
notificamos formalmente: que = se
mantiene  vigente  la - .cesién
irrevocable de. DESARROLLOS
COMERCIALES a favor BG Trust,
Inc.,.en su calidad de fiduciario dei
Fideicomiso de Garantia establecido
en beneficio de los Tenedores
Registrados de la Serie Senior de los
Bonos 2026, de los. cdnones de
arrendaniiente  derivados  del
Contrato de Arrendamiénto suscrito
con ustedes, y- miemtras no reciban
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| 'ninguna instruccién distinta del

Fiduciario,  deberin  continuar
pagando las sumas correspondientes
a los cdnones de arrendamiento en la
siguiente cuenta a nombre de BG
Trust, Inc. FID (0115-GTIA-15):
Detalles de la Cuenta

Banco: Banco General

Niimerg de Cuenta: [+]

Nombre de 1a Cuenta: [+]

Tipo de Cuenta: |+]

De igual forma, ante la terminacidn
anticipada  del  Contrato  de
Arrendamiento que tenemos firmado
con ustedes, v mientras no reciban
ninguna instruccién distinta de parte
del Fiduciario, las. sumas
correspondientes a penalidades por
cancelaciéon anticipada del referido
contrato de arrendamiento, de
haberla, s¢ deberin depositar en la
siguiente cuenta a nembre de BG
Trust Inc. FID (0115-GTIA-15)::

Banco: Banco General
Nitmero de Cuenta:f+]

_Nombre.de la Cuenta: [+]
- Tipo de Cuenta; [¢]

~| Por lo anterior, agradecemos que la
.-~ | presente misiva, sea firmada por el
" |-Representante Legal y/o Apoderado

General, como constancia de la

~notificacibn que se realiza por Ia

[Resto de - la pégina  dejado
| intencionalmente en blanco, sigue
- | pagina de firma]. ;
".Mentgment_e, e

"| DESARROLLOS COMERCIALES,

]
Apoderado

BG TRUST, INC.

Nombre
Apoderado
Firma en constancia de Notificacidn:

Nombre:

‘Cargo: [Representante Legal o

Apoderado] .
Cédula /Pasaporte No.:
Fecha:

Contratos de cesién
suscritos el 2 de
agosto de 2019, el 13
de enero de 2020 v el
20 de mayo de 2022

Cesion lrevocable ¢
Incondicional

TERCERA  (Cesion Imrevocable ¢
Incondicional): A fin de facilitar y
garantizar el pago de las sumas que LA
CEDENTE adeuda o llegue a adeudar 2
los Tenedores Registrados de las Series
Senior de los Bonos, incluyendo el
capital, los  intereses  pactados,
comisiones, costos, gastos de cobranza

TERCERA (Cesi6n Irrevocable e
Incondicional); A fin de facilitar y
garantizar ¢l pago de las sumas que LA
CEDENTE adeuda o llegue a adendar a
los Tenedores Registrados de las Series
Senior (de los Bonos 2016 o los Bonos
2026, segiin apligque), incluyendo el
capital, los  intereses  pactados,
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judicial o extrajudicial y gastos de
cualquier otra indole que se hayan
originado respecto a los Bonos, LA
CEDENTE por este medio cede de
manera irrevocable e incondicional a
favor de EL FIDUCIARIO, quien actia
en representacién de dichos Tenedores
Registrados, a través del Agente de Pago,

la totalidad de los canones de
arrendamiente  presentes y  fumros
derivados de los Contratos de

Arrendamiento celebrados sobre las
Fincas y que se listan en el Anexo A. Para
estos efectos LA CEDENTE deberd
proceder ¢on la notificacion de ia cesidn 4
los respectivos arrendatarios utilizando el
modelo de Notificacion que se adjunta
como Anexo B-1 al presente contrato u
obtendrd el Consentimiento a la Cesién
por parte de los arrendatarios conforme a
modelo que se adjunta como Anexo B-2
al presente contrato, seglin sea requerido
en virtud del texto del Contrato de
Arrendamiento ¥ conforme se detalla en
indice de!l Ancxo B.

Igualmente, LA CEDENTE cede de
manera irrevocable e incondicional a
favor de EL FIDUCIARIO, los fondos

pagados en concepto de penalidades por

cancelacién anticipada de cualquiera de

los- Contratos de Arrendamiento, cuya:

cesion forma parte del presente contrato,
hasta tanto LA . CEDENTE logren
remplazar ¢l o los Contratos - de

Anendamlento cancelados por otros .de |-

igual o mayor monto respecto al éénory de

arrendamiento  mensual. Estos - fondos |
deberdn ser depositados ' por LA
CEDENTE en - la. Cuenta de

Concentracién y . maritenidos en dicha

cuenta hasta tanto LA’ CEDENTE logre
remplazar ¢l o los Contratos. “de

Arrendamiento cancelados por.iotros-de,

igual o mejor-valor econdmico al dejado
de percibir, en cuyo caso, dichos fondos
serian parcial o totalmente devueéltos a LA
CEDENTE de conformidad con lo
establecido en el Fldeicomrso IJ'revocablc
de Garantia.

Esta cesién irrevocable es val:da desde la
fecha de la firma de este insoumento, y
quedaré perfeccionada en la fecha en que
los arrendatarios reciban la notificacién o
consentimiento de cesién que LA
CEDENTE se obliga a entregar conforme
a los modelos que se adjuntan como
Anexo B-1 y Anexo B-2 al presente
contrato.  Dicha  notificacién )
consentimiento, segln aplique, debera
realizarse denwo de los quince (15) dias
hébiles signientes a la firma del presente
contrate, fecha a partir de la cual las
sumas en concepto de cénones de
arrendamiento de los Contratos de
Arrendamiento que deban pagar los
arrendatarios seran depositadas
directamente por éstos en la Cuenta de
Concentracion que para estos efectos
abiird  a  tftulo fiduciario, EL
FIDUCIARIQ. No obstante, [o anterior,
en caso de que por cualquier motivo LA
CEDENTE reciba fondos respecto de los
pagos cedidos que debieron de haber sido

comisiones, COstos, gastos de cobranza
judicial o extrajudicial y gastos de

“cualquier {ndole que se hayan originado

respecto a las Series Senior de los
Bonos, LA CEDENTE por este medio

cede de nmanera lrevocable e
incondicional a favor de EL
FIDUCIARIO, quien actia en

representacién de dichos Tenedores
Registrados de las Series Semior, a
través del Agente de Pago, la totalidad
de los cénones de arrendamiento
presentes y futuros derivados de los
Contratos de Amrendamiento celebrados
sobre las Fincas y que s¢ listan en el
Anexo A. Para tales efectos, LA
CEDENTE deberi proceder con la
notificacion de la cesion a los
respectivos arrendatarios utilizando el
modele de Notificacion que se adjunta
como Anexo B-1 al presente conirato u
obtendrd el Consentimiento de Ila
Cesién por parte de los arrendatarios
conforme al modelo que se adjunta
como Anexo B-2 al presente contrato,
segiin sea requerido en virtud del texto
del Contrato de Arrendamiento, seglin

aplique.

"La cesion anteriormente referida, se

hace a fin de facilitar y garantizar el
pago de las sumas que LA CEDENTE

‘adeuda o llegue a adeudar bajo los

Bonos'

(i), mientras  existan Bonos 2016
emitidos y en circulacion, de manera
primaria, = . a . los Tenedores

Registrados de las Series Senior de los

Bonos 2016, lncluy&ndo el capltal, los
intereses pactados, comisiones,

€0st0s, ,.gastos de cobranza judicial o
extrajudicial y gastos de cualquier

otra indole que se hayan originado

‘respecto a Jdos Bonmos 2016, y de
‘manera secundaria, a los Tenedores

Registrados de la Serie Senior de Jos
Bonos 2026, incluyendo el capital, los
intereses  pactados, comisiones,
costos, gastos de cobranza judicial ¢
extrajudicial y gastos de cualquier
otra indole que se hayan originado
respecto a los Bonos 2026.

(ii) a partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016, de
manera definitiva y tnica, a los
Tenedores Registrados de los Bonos
de la Serie Senior de los Bonos 2026,
incluyendo el capital, los intereses
pactadoes, comisiones, costos, gastos
de cobranza judicial o extrajudicial y
gastos de cualquier otra indole que se
hayan originado respecto a los Bonos
2026.

Las partes dejan constancia que los
Contrates de Arrendamiento que se
listan en el Anexo A podrd variar de
tiempo en tiempe, en cuyo caso, el
referido Anexo A deberi actualizarse
trimestralipente, para incluir en
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arrendatarios en la Cuenta de
Concentracion, LA CEDENTE por este
medio reconoce que recibird dichos
fondos en custedia. a favor de EL
FIDUCIARIO y se compromets a
depositar dichos fondos en Ia Cuenta de
Concentracién a més sardar el segundo
Dia Hébil siguiente a su recibo. Queda
establecido por este medio, que EL
FIDUCIARIO no tendré la obligacién de
perseguir  los  pagos  realizados
directamente a LA CEDENTE y no
depositados en  la  Cuenta de
Coneentracién.

Sujeto a lo establecido en el presente
contrato, LA CEDENTE se obliga
ademds a ceder y mraspasar de manera
irrevocable ¢ incondicional a favor de EL
FIDUCIARIO, bajo les términos ¥y
condiciones  establecidos en el
Fideicomiso y por el tiempo que el mismo
se mantenga vigente, todos y cada uno de
los créditos que le Heguen a corresponder
a LA CEDENTE, en concepto de los
cénones de arrendamients pactados en los
Contratos de Amendamiento que LA

CEDENTE celebre en'el futuro sobre los |

locales. comerciales ubicados en las
Fincas. La cesién de estos cénones de
arrendamiento se perfeccionard mediante
el envio a EL FIDUCIARIO de una nota
suscrita por e] Representente Legal de LA
CEDENTE segin el modelo que se
incluye como Angxo C, cuya firma debera
ser puesta o recomocida ante Notario

que, una vez se haya cumplido con ¢l
procedimiento antes indicado, . dichos
canones . de arrendamlento quedarin
debidamente cedidos a favor de ‘EL
FIDUCIARIO, con sujecion. a los
términos y condiciones paotados en el
| presente contrato.

De igual forma, LA CEDENTE se
compromete a remitir trimestralmente a
EL FIDUCIARIO, un - informe
actualizado de - los Contratos de
Arrendamiento cedidos® en. €] . mismo
formato del Anexo A, en el cual se
deberén incluir aquellos nueves contratas
cedidos mediante ¢l  mecanismo
establecido en el parrafo anterior, asf
como cualquier variacién en los canones
de arrendamiento y demds informacién
relevante de los Contratos de
Arrendamiento cedidos.

requerido,
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depositados  directamente por los | dicho listade aquellos Contratos de

Arrendamiento cuyos' créditos sean
cedidos en una fecha posterior a la
fecha del presente Contrato,
siguiendo el mecanismo establecido
en el pérrafo inmediatamente
siguiente.

Sujeto a lo establecido en el presente
contrato, LA CEDENTE se obliga
ademds a ceder y traspasar de
manera irrevocable e incondicional a
favor de EL FIDUCIARIO, bajo los
términos y condiciones establecidos
en el Fideicomiso y por el tiempo que
¢l mismo se mantenga vigente, todos y
cada uno de los créditos que le Heguen
a corresponder a LA CEDENTE, en
concepto de los cdnones de
arrendamientos pactados en los
Contratos de Arrendamientos que
LA CEDENTE celebre en el futuro
sobre los locales comerciales ubicados
en las Fincas. La cesibn de estos
nuevos canones de arrendamiento, se

. perfeccionari mediante el envio a EL

FIDUCIARIO de una nota suscrita

‘por el “representante legal de LA
CEDENTE segiin el modelo que se
"incluye como Anexo C, cuya firma

deberd ser puesta o reconocida ante
Notario Piblico. Sobre estos créditos
futuros, LA CEDENTE se obliga
igualmente a lievar a cabo el proceso
de notificacién de cesion o a gestionar

¢l iconsentimiento de cesién, segin
Publico. Queda entendido 'y convenido |

corresponda, en dn plazo de diez (10
dias héibiles contados a partir de la

fecha de firma de los respectivos

Contratos de* Arrendamientos que
LA CEDENTE -celebre en el futuro,

Aatilizando -para ello el modelo de

Notificacién qne' se adjunta como
Anexo- 3—( ¥y em caso de

'consent:mxento, ‘conforme al modelo

que se adjunta como Anexo B-2 al
presenté  contrato, segém  sea
Queda entendido y
convenide que, una vez se hava
cumplido con el procedimiento antes
indicado, dichos cénones de
arrendamiento quedaran
debidamente cedidos a favor de EL
FIDUCIARIO, con sujecién a los
términos y condiciones pactados en el
presente Contrato.

Igualmente, LA CEDENTE cede de
manera irrevocable e incondicional a
favor ‘'de EL FIDUCIARIO, los
fondos  pagados en .comcepto de
penalidades por . cancelacién
anticipada de cualquiera de los
Contratos de Arrendamiento, cuya
cesibn forma ~parte del presente
contrato, hasta tanto LA CEDENTE
logren remplazar ¢l o los Contratos
de Arrendamiento cancelados por
otros de igual o mayor monto
respecto al canon de arrendamiento
mensual, Estos fondos: (i) mientras:
existan Bonos 2016 emitidos -y en

circulacién, deberdn ser depositados
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por LA CEDENTE en la Cuenta de
Concentracién y mantenidos en dicha
cuenta hasta tanto LA CEDENTE
logre remplazar el o los Contratos de
Arrendamiento cancelados por otros
de igual o mejor valor econémico al
dejado de percibir, en cuyo caso,
dichos fondos serian parcial o
totalmente . devueltos a LA
CEDENTE de conformidad con lo
establecido en el  Fideicomiso
Irrevocable de Garantia y (ii) a partir

de la Fecha de Cancelacién de las

Obligaciones Garantizadas de . los
Bones 2016, deberdn ser depositados
directamente por el arrendatario, en
virtud de la presente cesibn, o, en caso

de que LA CEDENTE los reciba,

entonces ésta deberd depositarios, en
la Cuenta de Reserva de Servicio de
Deuda, para que sean utilizados de
conformidad con lo establecido en el
Fideicomiso de Garantia.

Esta cesi6n irrevocable es vilida

desde la fecha de la firma de este

instrumento, ¥ quedari

| perfeccionada en la fecha en que los
‘arrendatarios reciban la notificacion

o. consentimiento de cesién que LA
CEDENTE se. obliga a entregar
conforme .a ' los modelos que  se

: i ,'-ndJuntan como Anexo B-1 y Anexo B-
" | 2'al presente contrato, fecha a partir

|“de1a cual las sumas en concepto de
";,cinones de -arrendamiento de los
‘| Contratos .de- Arrendamlento gue
.| deban pagar| os.arrendatanos serdn
" | depositadas directamente por éstos en
" | la’ Cuenta de'-Concentracién. No

obstante [lo/anterior, en caso de que
por cualquier motivo LA CEDENTE

| reciba’ fondos . respecto a pagos

tedldos ‘que debieron-de haber sido
depos:lados ‘directamente por los
arrendatarios -en la Cuenta de
Concentracién, LA CEDENTE por
este medio reconoce que recibird
dichos fondos en custodio 2 favor de
EL FIDUCIARIO y se compromete a
depositar dichos fondos en la Cuenta
de Concentracién o en la Cuenta de
Reserva de Servicio'de Deuda, segtin
aplique, a mas tardar el quinto (5to)
Dia Hdbil siguiente a su recibo,
Queda establecido por este medio,
que EL FIDUCIARIO no tendrs la
obligacin de . perseguir los pagos
realizados  directamente: a LA
CEDENTE 'y no dgposltados én la
Cuenta de Concentradion em la
Cuenta de Reserva de Servicio. de
Denda, segiin sea aplicable.

Contratos de cesién
suscritos el 2 de
agosto de 2019, el 15
de enero de 2020 y el
20 de mayo de 2022

Condiciones relativas
a los Contratos de
Arrendamiento

(Condiciones relativas a los Contratos de
Arrendamiento) LA CEDENTE se obliga
a mantener los siguientes témminos y
condiciones basicos en los Centratos de
Arrendamiento CuyOs CANONES SON Y Seran
cedidos a favor de EL FIDUCIARIO de
acuerdo a lo establecido en el presente
contrato:

(Condiciones relativas a los Contratos
de Armendamiento) LA CEDENTE se
obliga a mantener los siguientes
términos y condiciones basicos en los
Contratos de Arrendamiento cuyos
cénones son y seran cedidos a favor de
EL FIDUCIARIO de acuerdo con los
establecido en el presante contrato:

(i) Mientras existan Bomos 2016

Gaceta Oficial Digital
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 Contratos de cesion |

suscritos el 2 de
agosto de 2019, el 15
de enero de 2020 y el
20 de mayo de 2022

Obligaciones
adicionales

R)b]igaci ones

(a) ...
(b)lm
(...
(...
e)...
(..
@-..

emitidos y en circulacién:
(a) ...
®) ...
©...
...
(e) ...

...

&) ..

(ii) A partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016:

(a) Deberan tener un plazo de 1 afio;
(b) Contener cldusulas de aumentos
apuales 2 los cénomes de
arrendamiento;

(¢) No podrian ser modificados en
cuanto a plazos, cémones o

- penalidades sin la previa autorizacién

del Agente Fiduciario;

‘(d) Aguellos contratos. con plazos
‘mayores de tres (3) anos, deberin

contener cldusula que prohiba Ila
terminacién anticipada dél mismo

2o-.| antes de cumplido el tercer aiio;

2 ':_."'_;-('e')'lncluir -penalidades por cuotas

atrasadas;

' (fy Especificar gue todos los gastos de
i ;mantemmlento, administratives y
" | otros relaqionados con los bienes
| arrendados sean cubiertos por el
| ‘arrendatario; y

(@ lnclu[re eualesquiera . otras
cldusulas’ usuales para este tipo de

contratos y que sean requeridas por el

Agente Fiduciario y sus Asesores
Legales, -

(@ ...
®) ...
...
@...
(...
..

adicionales): LA
CEDENTE se obliga adicionalmente a:

(Obligaciones’  adicionales): LA
CEDENTE se obliga adicionalmente a:

() Mientras existan Bonos 2016

emitidos y en circulacién, se obliga
adicionalmente a:

@ ...
®) ...
©) ...
(d) ...
(...
...

(iiy A partir de la Fecha de
Cancelacién de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2016:

(a) En el evento que alguno de los
Contratos de Arrendamiento cedidos
se venza v no sea renovado, o fuese
cancelado antes del vencimiento del
plazo estipulado en dicho Contrato, el
Emisor estd obligado a reemplazar
dicho contrato por otro de similar
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valor econémico y de no reemplazarlo
en un plazo maximo de sesenta (60}
-dias calendario, el Emisor debera
depositar trimestralmente en ia
Cuenta de Concentraciébn del
Fideicomiso, la suma equivalente a

tres (3) meses de los cénones de

arrendamiento mensuales bajo el
Contrato de Arrendamiento vencido

o cancelado, hasta tanto Togre

reemplazar el mismo;

(b} Queda entendido que en caso de
que la terminacién del Contrato de
Arrendamiento se de con motive dela
venta de la Finca arrendada, el
Emisor no estard obligado a hacer los
depbsitos a que se refiere el parrafo
anterior, siempre que utilice el
producto de la venta de la Finca para
redimir anticipadamente, parcial o
totalmente, los Bonos de la Serie
Senior de los Bonos 2026 y de acuerdo
a lo estipulado en el Prospecto
Informativo o en el propio texto delos
Bonos 2026.

(¢) No modificar los Contratos de
-Arrendamiento, salvo que tales |

-modaﬁcacmm se den en el curso
ordinario de los negocios del Emisor,
porque la " modificacién fuese
nem;aria por ‘razopes comerciales
.(mcluyendo .aumento o disminucion

|- del canon de.arrendamiento), o por

incumphm:enjq de los arrendatarios
‘0 por cualquier otra causa justificada
«contemplada ‘en los Contratos de

' Arrendamiento,
A (@) Flrmar ' gualesquiera " otros
-=;:ﬂocumentns que sean necesarios para
| que la cesién por. este medio realizada
| surta plenamente sus efectos; y
1'(e) Remitir. a EL FIDUCIARIO,

trimestrallmnte, .informe de
actualizacién del Anexo A a que se
‘refiere ‘la_. cliusula TERCERA
‘anteripr

suscritos el 2 de
agosto de 2019, el 15
de enero de 2020 y el
20 de mayo de 2022

Contratos de cesién | No existe este término actualmente.

(Notificacibn de Ampliacién de
Objeto) LA CEDENTE, por este
medio s¢ compromete a realizar u
obtener, a més tardar dentro de los
treinta (30) dias calendarios contados
a partir de ia Fecha de Oferta de los
Bonos de la Serie Senior de los Bonos

| 2026, prorrogable con la aprobacién

del Fiduciario por un plazo de treinta
(30) dfas calendarios adicionales, y
sujeto a prérrogas adicionales segiin
autorice una Mayoria de Tenedores
de la Serie Senior de los Bonos 2026,
las notificaciones que se requieran en
relacion con Ia presente enmienda al
Contrato de Cesion y la ampliacion de

la causa de la cesién bajo el mismo, -

utilizando - c¢omo  modelo Ia
notificacién ‘que se incluye come
Anexo C al presente documento. LA
CEDENTE se obliga a entregar los
originales de tales notificaciones,
autorizaciones y/o consentimientos
firmados por las partes a EL
FIDUCIARIO.
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Contratos de cesién
suscritos el 2 de
agosto de 2019, el 15
de enero de 2020 y el
20 de mayo de 2022

Anexo B-1

ANEXO B-1
NOTIFICACIONES DEL CONTRATO.
: DE CESION
Sefiores
[Arrendataric)
Ciudad.-

Estimados sefiores

Por medio de la presente notificamos que
[], ha celebrado un Contrato de Cesién
irrevocable e incondicional de los
canones de arrendamiento derivados del
Conirato de  Arrendamiento  que
actualmente tiene celebrado con [],
fechado [+] de [*] de [+] sobre la Finca [+]
Codigo de ubicacién [+] del Registro
Piblico, a faver de BG Trust Inc., en
calidad de Fiduciario del Fideicomiso de
Garantfa establecido en beneficio de los
Tenedores Registrados de las Series
Senior de los Bonos de la Emision Péblica
de Bonos por un valor nominal total de
hasta Doscientos Millones de Délares
(USS200,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América;
0 cualquiera otra cantidad inferior a esta,
realizada por Desarrollos Comerciales,
S.A.

En virtud del referido Contrato dé Césién

irevocable e -incondicional ‘de: los

cénones de arrendamiento derivados del

Contrato:  de - Arréndamiento - i antes.

descrito; y mientras no -reciban ninguria
instruccion distinea de. parte de BG Trust
Inc., le solicitameos se. sirvan deposnar en
la fecha de pago, Tas. . “sumas

cotrespondientes - a los' chnones de |

arrendamiento en la siguiente cuen'm a
nombre de BG Trust Inc.:-

Banco: General

Tipo de Cuenta: Ahorro

Cuenta No.: [*]

Nombre: {*]

Agradecemos de antemano-su atencién a
la presente
Atentamente

[-]

Desarrollos Comerciales, S.A.

Por este medio, {Sociedad Arrendataria)
confirmamos que hemos recibido la
presente nota y hemos sido notificados de
la Cesién Irrevocable e Incondicional de
los cénones de arrendamiento del
Comtrato de  Armrendamiento  que
actualmente tenemos celebrado con
[Sociedad Arrendadora).

Nombrs y Apellido:
(]

ANEXO B-1
NOTIFICACIONES DEL
CONTRATO DE CESION

Sefiores

| fArrendatario)

Ciudad.-
Estimados sefiores

Por medio de la presente notificamos
que [*], ha celebrado un Contrato de
Cesion irrevocable e ineondicional de
los canones de arrendamiento derivados
del Contrato de Arrendamiento que
actualmente tiene celebrado con [+,
fechado [+] de [*] de [+] sobre la Finca
[*] Cédigo de ubicacién [] del Registro
Piblico, a favor de BG Trust Inc., en
| calidad de Fiduciario del Fideicomiso
de Garantia establecido en beneficio de
| los Tenedores Registrados de la Serie
Senior de los Bonos de la Emision
‘ Plblica de Bonos por un valor
| nominal total de hasta Ciento Cuatro
Millones de Doélares
(US$104,000,000.00), moneda de
‘curso legal de los Estados Unidos de
América, o cualquiera otra cantidad
inferior a esta, realizada por
Desarrollos Comerciales, S.A.

En. virtud ‘del referido Contrato de
. Cesibn irevocable e incondicional de
los canones de ‘arrendamiento derivados
_"del Conmato de Arrendamiento antes
. deéserito, y mientras no reciban ninguna
instruccién dtstmta departe de BG Trust
Inc., le solicitamos se sirvan depositar
en la fecha - de pago, las sumas
corrcspond:entes alos cénones de
arrendamiento en'la siguiente cuenta a
nombre. de- BG Trust, Inc. FID (0115-
GTIA-15). "
Banco: Banco General
‘Numero de Cuenta:[+]
Nombra de la Cuenta:  [*]
Tlpo de Cuenta: [+]

De igual forma, ante la terminacién
anticipada  del Contrate de
Arrendamiento antes descrito, ¥
mientras no reciban  ninguna
instruccién distinta de parte de BG
Trust, Inc., le solicitamos se sirvan
depositar, las sumas correspondientes
a - penalidades - por cancelacidn
anticipada del referido contrato de
arrendamiento, en la siguiente cuenta
a nombre de BG Trust, Inc. FID
(0115-GTIA-15):

Banco: Banco General
Nitmero de Cuenta: j+|
Nombre de 1a Cuenta: []
Tipo de Cuenta: {]

Apgradecemos de antemano su atencién
a la presente.

Atentamente,

Gaceta Oficial Digital

Para verificar la autenticidad de una representacion GO6A21C887A3477
en el sitio web www.gacetaoficial.gob.pa/validar-gaceta

79




No. 30539 D @

Digitalizado por la Asamblea Nacional

Resolueion No. SMVY-51-26
De 6 de marzo de 2026
Pégina 64 de 67

Gaceta Oficial Digital, jueves 4 de junio de 2026

4]

Desarrollos Comerciales, 8.A.

Por este medio, [Sociedad Arrendataria]
confirmamos gque hemos recibido la
presente nota y hemos sido notificados

de la Cesidn brevocable e Incondicional.

de los cénones de arrendamiento. del
Contrato de  Amendamiento  que
actualmente tenemos - celebrado con

Por medio ‘de la presente notificamos que

[Sociedad Arrendadora] ha celebrado l.m '

Contrato - de  Cesiénifvevocable-

incondicional de . los  canones de'

arrendamiento derivados del Conn'ato de

Armrendamiento - que. actualmente - tiene |
_fechado [*] de [+] de[*] sobre la Finca
| [*] Cédige de ubicacién [+] del Registro

celebrado con [Sociedad Arrendatarla]
fechado el [*) de [*]de[+]
sobre la Finca [¢] -con - C6d1go da

ubicacién [+] inscrita a Documento_f+] de |

la Seccién_[+], del Reglst.ro Puablico, a

favor de BG Trust Inc., en calidad de

Fiduciario del Fideicomisé dé Garantia
establecido en beneficio-de los Tenedores
Registrados de las Series Senior de los
Bonos de la Emisién Publica de Bonos
por un valor. nominal total de hasta
Doscientos  Millcnes de  Dolares
(U8$200,000,000.00), moneda de curso
legal de los Estados Unidos de Américe,
0 cualguiera otra cantidad inferior a ésta,
realizada por Desarrollos Comerciales,
S.A.

En virwud del referido Contrato de Cesién
irevoceble e incondicional de los
cénones de arrendamisnto derivados del
Contrato de Arrendzmiento  antes
descrito, y mientras no reciban ninguna
instruccidn distinta de parte de BG Trust
Inc., le solicitamos se sirvan depositar en
la fecha de pago, las sumas
correspondientes a les cénones de
arrendamiento en la siguiente cuenta a
nombre de BG Trust Ine.:

[Detalles de la Cuenta de Concentracién]

Agradecemos de antemano su atéencién a
la presente y de estar conforme con la
cesion, favor suscribir el Apéndice 1 que
s¢ adjunta a la présente notificacion.
Atentamente,

[Sociedad Amrendadoral.
$8.0.6.0.:0.9.6.6:9.6.6.4
[Sociedad Arrendadoral
Contratos de cesion ANEXO B-2 ANEXO B-2
suscritos el 2 de NOTIFICACION Y NOTIFICACION Y
agosto de 2019, ¢l 15| CONSENTIMIENTO A CESION DE CONSENTIMIENTO A CESION DE
de enero de 2020 y el | CONTRATO DE ARRENDAMIENTO CONTRATO DE
20 de mayo de 2022 ARRENDAMIENTO
Anexo B-2 Sefores ‘Sefiores
Ciudad.- -Cludad
Estimados XXXXX '-Estlmados NXXKX,

" Por medio de-Ja presente notificamos

que [+], ha celebrado un Contrato de
Cesién irrevocable ¢ incondicional de

- los canones de arrendamiento derivados

del Contrato. de Arrendamiento que
actualmente tiene celebrado con [+],

Phblico, a favot de BG Trust Inc., en
calidad de Fiduciario del Fideicomiso
de Garantia establecido en beneficio de

los Tenedores Registrados de la Serie

Senior de .los Bomos de la Emisidn
Piblica d¢ Bonos por un valor nominal
total de hasta Ciento Cuatro Millones
de - D(;lares (USS$104,080,000.00),
moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, o cualquiera otra
cantidad inferior a esta, realizada por
Desarrollos Comerciales, S. A.

En virtud del referido Contrato de
Cesién irrevocable e incondicional de
los cénones de arrendamiento derivados
del Contratoe de Arrendamiento antes
descrito, y mientras no reciban ninguna
instruccién distinta de parte de BG Trust
Inc., le solicitamos se sirvan depositar
en la fecha de pago, las sumas
correspondientés a los cdnones de
arrendamiento en la siguiente cuenta &
nombre de BG Trust Inc. FID (0115-
GTIA-15):

Banco: Banco General

Nuimero de Cuenta:[+]

Nombre de la Cuenta:  [*]

Tipo de Cuenta: {*]

De igual forma, ante la terminacién
anticipada del Contrato de
Arrendamiento antes descrito, ¥y
mientras o recibanp  ninguna

-‘.,* E Gaceta Oficial Digital
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[Sociedad Arrendadora]
Apéndice 1

Por este medio, [Sociedad Arrendataria)
confimamos que hemos recibido
notificacién de la cesion irrevocable e
incondicional de los cénones de
arrendamiento derivados del Contrato de
Arrendamiento celebrado enitre nosotros y
[+], fechado el [+] de [+] de [+] sobre Finca
[*] con Cédigo de ubicacidn [+] inscrita a

Documente_[¢] de la Seccién_[+], del |

Registro Piblico (el "Contrato de
Arrendamiento™, a favor de BG Trust
Inc., y mediante ¢l presente documento
otorgamos  nuestro  consentimiento
expreso a la cesién irrevocable e
incondicional de los cénones de

arrendamiente  del Contrato  de
Arrendamiento en los términos indicados
en la notificacién de cesién.

[*) L

(Sociedad Arrendataria]

instruccién distinta de parte de BG
Trust, Inc., le solicitamos se sirvan
depositar, las sumas correspondientes
a penalidades por cancelacién
anticipada del referido contrato de
arrendamiento, en la siguiente cuenta
a nombre de BG Trust, Inc. FID
(0115-GTIA-15):

Banco: Banco General
Namero de Cuenta: [=]
Nombre de la Cuenta: [+]
Tipo de Cuenta: [+]

Agradecemos de anternano su atencion
a la presente y de estar conforme con la
cesién, favor suscribir el Apéndice 1
que se adjunta a la presente notificacion.

Atentamente,

M
[Sociedad Arrendadora)

| Apéndice 1

Estimados
Desarrollos Comerciales, S.A.
Ciudad.-

| Por este medio, [Sociedad Arrendateria)

_confirmamos. que hemos recibido

o) netificacion de Ja cesion irevocable e

inc@ndicidnal_‘-'.-de ‘los  cénones de

7+ :["arrendamiento. derivados del Contrato
+| de. Armendamiento . celebrado - entre

¢ | nosotres y ¥ Desarrollos Comerciales,
| S.A., fechado' ¢l [¢] de [+] de [+] sobre

e FRinca [+] con Cédigo de ubicacion [+]

., | inscrita a Documento [*] de la Seccién
-+ | [+], del Registro’ Piblico (el "Contrato
" | de Arrendamiento™), a favor de BG
“ [ TrustInc,; en calidad de Fiduciario del

Fideicomiso de Garantia establecido
‘en, ‘beneficio de ‘los Tenedores
‘Registrados de la Serie Senior de los
Bonos de la Emision Piblica de Bonos
por un valor nominal total de hasta
Ciento Cuatro Millones de Délares
(USS$104,000,000.00), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de
América, o cualquiera otra cantidad
inferior a esta, realizada ~ por
Desarrollos Comerciales, 8.A., ¥y
mediante el presenie documento
otorgamos nuoestro consentimiento
expreso a la cesiom irrevocable e
incondicional de "los  cénones - de
arrendamiento “del Contrato  de
Arrendamiento " en .los términos
indicados en la notificacion de cesion.

|
(Sociedad Arrendataria|
Contratos de cesién ANEXO C ANEXCOC
suscritos el 2 de
agosto de 2019, el 15 Panama, Panama, de de
de enero de 2020 y el de de
20 de mayo de 2022
Sefiores Setiores
Anexo C BG TRUST, INC. BG TRUST, INC.
Cindad.- Ciudad.-

B oLy =] Gaceta Oficial Digital
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Estimados sefiores:

Hacemos referencia al Contrato de Cesién
de Cinones de Amendamiento que
teriemos celebrado con ustedes mediante
documento privado suscrito e dia [+] de
mayao de 2022 {en lo sucesivo el "Contrato
de Cesién"), por virtud del cual (i)
cedimos y ftraspasamos de manera
irrevocable en garantia a favor de BG
TRUST, INC., todos ¥ cada uno de los
créditos que nos corresponden © nos
Tleguen a corresponder en concepto de los
cdnones de arrendamiento pactados en los
contratos de arrendamiento detallados en
el documento denominado Anexo A que
forma parte integral del Contrate de
Cesién vy (ii) nos obligamos a ceder y
traspasar de manera irrevocable en
garantia a favor de BG TRUST, INC,,
todos y cada uno de los créditos que nos
lleguen a corresponder en concepto de los
canones de arrendamiento pactados en los
contratos de  arrendamiento  cque
celebremos en el futuro con respecto a los
locales ubicados en las Fincas que se
listan en dicho Anexo A, las cuales se
encuentran h]potecadas a favor 'de-BG
TRUST, INC.

Sobre el partlcular, y cle conformidad con

del Fideicomiso de Garantia establecido
én beneficio de los Tenedores Registrados

Emisién Pablica de Bonos. por un’ valor

Milienes . de . - v Dblares
(US$200,000,000.00), re'ahz_ada “por
Desarrollos . Comerciales, S.A., los
cAnones de arrendamiento detivados de
los Contrates - de  Amendamiento
detallados a continuacién, los cuales se
han generado por virmd de nuevos
contratos de -arrendamisnto que hemos
celebrado con respecto a los locales
ubicados en fas Fincas  amtes
mencionadas:

[INCLUIR INFORMACION]

En consecuencia, queda entendido que 10s
canones d¢  arrendamiente  arriba
detallados quedan por este medio
debidamente cedidos a favor de BG
TRUST, INC., con sujecidon a los
términos y condiciones pactados en ¢l
Contrato de Cesion.

Atentamente,

Representante Legal

lo dispuésto en la clausula TER.CERA del
Contrato - de Cesién, por: esteredio
cedemos y traspasamos. de manera
irrevocable en garantia afavor ‘de:BG
TRUST, INC,, en calidad de Fldumario_"

de, las. Series Senior de los Bonos de la___

nominal - total de hasta Doscmntos'

Estimados sefiores:

Hacemos referencia al (i) Contrato de
Cesién de Cénones de Arrendamiento
que tenemos celebrade com ustedes
mediante documento privado suscrito e}
dia [*] de [+] de 20[+] (en lo sucesivo ¢l
"Contratp de Cesion”), por virtud del
cual (a) cedimos y traspasamos de
manera irrevocable en garant(a a favor
de BG TRUST, INC., todos y cada une
de los créditos que nos corresponden o
nos lleguen a corresponder en concepto
de los cdnones de arrendamiento
pactados en los contratas de
arrendamiento  detallados en el
documento denominado Anexo A que
forma parte integral del Contrato de
Cesién y (b) nos obligamos a ceder y
traspasar de manera imrevocable en
garantia a favor de BG TRUST, INC,
todos y cada uno de los créditos que nos
lleguen a corresponder en concepto de
los cénones de arrendamiento pactados
en los contratos de arrendamiento que
celebremos en el futuro con respecto a
los locales ubicados en las Fincas que se
distan en dicho Anexo A, las cuales se
encuentran hipotecadas a favor de BG
TRUST, INC; y. (ii) al Contrato de

. Fideicomiso de Garantia mediante la
-escritura phblica ndmero 4,699 de 15

de:abril de 2016.de 1a Notaria Octava
‘del” Circuito’ de Panam4, segin la

-anisma ha sido enmendada de tiempo
‘en tiempo (en.adelante, el “Contrato
. de:Fideicomiso™ o el “Fideicomiso de
" Garantia™) )

Todo término no definido en la
presente nota, tendrd la definicién
que se le otorga al mismo en el
Contrato de Cesién de Créditos o en
el Contrate de Fideicomiso.

Sobre el particular y de conformidad
con lo dispuesto en Contrato de
Cesidn de Créditos y en el Contrato
de Fideicomiso, por este medio
cedemos y traspasamos de manera
irrevocable a favor de BG TRUST,
INC., en calidad de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia establecido
en beneficio de los Tenedores
Registrados de la Serie Senior de los
Bonos 2026 hasta por la suma de
CIENTOQ CUATRO MILLONES DE
DOLARES  (US5104,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América, los cdnones de
arrendamiento derivados de
contratos de arrendamientos
detallados en la lista que adjuntamos
como Anexo I de la presente:nota, los
cuales se han generado por virtud de
nuevos contratos de arrendamiento
que hemos celebrado con respecto a
los Fincas que correspondan., -

En consecuencia, queda entendido que
los créditos detallados en el Anexo I de

la presente nota quedan por este medio
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debidamente cedidos a favor de BG
TRUST, INC., con sujecién a los
términos y condiciones pactados =n el
Contrato de Cesién de Créditos. |

Por dltimo, por este medio
adjuntamos los ejemplares originales
de las notificaciones de cesién |
correspondientes a las cesiones de los
créditos defallados en la lista que
adjuntamos a la presente nota.
Igualmente, segin lo pactado, nos
obligamos a actualizar €l Anexo A del
Contrato de Cesién en el préximo
trimestre, de manera que ¢l mismo |
contemple también estos nuevos
Contratos de Arrendamiento.

--Atentamente,

DESARROLLOS  COMERCIALES,
SA.

[NOMBRE]
Cédula No. [CEDULA]

Anexo |

[Listado a ser incluido en el mismo
formato que esta el Anexo A del
Contrato de Cesién| |

Contra esta resolucion cabe el recurso de reconsideracion ante la Superintendencia del Mercado de Valores y de
apelacion 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 hébiles siguientes a su notificacién. Es potestativo
del recurrente interponer el recurso de apelacion, sin interponer el recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatorias
Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003 y sus modificaciones, Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010 y
Resolucion No.SMV-308-22 de 7 de septiembre de 2022

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucién No. SMV-+6 26
(de [ 6 de marzo de2026)

La Superintendencia det Mercado de Valores
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:

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

Que Banisi, S.A., es una sociedad anénima organizada y existente de acuerdo con las leyes de la
Repiiblica de Panama mediante Escritura Pablica No. 5,570 de 6 de junio de 2007 de la Notaria Octava
del Circuito de Panama debidamente inserita a la Ficha 571723 y Documento 1150858 de la Secci6n de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico de Panama, el 14 de junio de 2007, ha solicitado a través
de apoderados especiales el 14 de noviembre de 2025, el registro del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos por la suma de hasta Cien Millones de Délares (U$$100,000,000.00).

Que la referida solicitud, asi como los documentos presentados fueron analizados por la Direccién de
Emisores, remitiendo al solicitante -observaciones mcdm.nte E0ITE0S: electrémcos 26 de noviembrs de
2025, 26 de enero de 2026, 4 de marzo. de 2026 y 9.de marzo -de 2026, las cuales fueron atendidas el 6
de enero de 2026, 11 de febrero de 2028, 5 de marzo de 2026 y 10 de marzo de 2026.

Que una vez analizada la sol;cltud _presentada, asf: como los documentos adjuntos a ella, la
Superintendencia del Mercado de Valores estima que la socmdad Banim, S:A., ha cumplido con todos
los requisitos legales aplicables para obbener un reglstro de vaiores pa:a su ofcrta pﬁbllca

Por lo anteriormente: expuesto la Supenntendenma de
funciones,

ercado de Valores en ejercicio de sus

; 'hESUEILVE;

PRIMERO: Registrar los mgmentes valores de Bamsl, S ' ,-para su ofenn pﬁbhca

Los Bonos del Programa Rotativo. de Bonos Cprporatwos (en ade[ante los “Bonos, los “Bonos
Corporativos” o los “Bonos Corpor_aiwos Rotativos™) podrén ser emitidos en miiltiples Series (cada uno,
una “Serie”) por un monto total de hasta Cien.Millones de Délares (US$100,000,000.00), en
denominaciones de mil délares (US$1,000.00) o sus-miiltiplos y en tantas Series como lo estime
conveniente el Emisor segun sus necesidades y condiciones del mercado. Las Series de los Bonos podran
ser Senior o Subordinadas, E] Emisor podra emitir Series Senior o Series Subordinadas a las cualss se
les otorgue una etiqueta, de acuerdo con los criterios contenidos en marcos y/o estindares
internacionalmente reconocidos existentes y futuros (las “Series Etiquetadas™). Las Series Senior de los
Bonos podran estar Garantizadas o No Garantizadas. Las Series Subordinadas de los Bonos no contaran
con garantias. El Emisor podréd, mas no estara obligado a, cuando lo estime conveniente, garantizar las
obligaciones derivadas de una o mas Series Senior de los Bonos 2 ser ofrecidos mediante la constitucion
de un fideicomiso de garantia.

La Fecha de Oferta Inicial serd el 17 de marzo de 2026.

La Serie del Bono a ser ofrecida, la Fecha de Oferta, Fecha de Emisién, ¢l Monto, las Garantias (si
hubiere), Periodo de Gracia (si lo hubiere), el Pago de Capital especificamente si se pagaré en la Fecha
de Vencimiento v otra periodicidad segin lo determine el Emisor, en cuyo caso deberd incluir la
respectiva tabla de amortizacién de capital, el plazo, €] uso de los fondos, las condiciones de Redencién
Anticipada, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, la Tasa de Referencia (si hubiere), et Periodo
de Interés y las Fechas de Pago de Intereses, serdn notificados a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a la Bolsa Latinoamericana de Valores, mediante suplemento al Prospecte Informativo con al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie. En el caso de Series
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Etiquetadas, deberdn contar con un mecanismo de verificacién v/o certificacién de un tcrcero
independiente acreditado para este propésito.

El programa estara disponible hasta cuando el Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla
con todos los requerimientos de 1a Superintendencia del Mercade de Valores v 1a Bolsa Latinoamericana
de Valores, $.A., y tendrd un plazo de vigencia no mayor a diez (10) afios, contado a partir de la Fecha
de Emisién de la primera Serie.

Tasa de Interés v Pagos de Intereses.

Los Benos de cada Serie devengarn intereses a partir de su Fecha de Emisidon y hasta su Fecha de
Vencimiento o Redencion Anticipada (de haberla), La tasa de interés sera fijada por el Emisor antes de
la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podra ser fija © variable. En caso de ser una tasafija, los Bonos
devengardn una tasa fija de interés anual que sera determinada por el Emisor segin sus necesidades y la
demanda del mercado y que sera comunicada mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no
menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie.

La tasa variable también serd determinada por el Emisor segtin sus necesidades y lademanda del mercado
y comunicada mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva de cada Serie vy serd equivalente a SOFR a plazo u otra tasa de
interés base reconocida por los mercados financieros, sobre la cual se calculard el rendimiento del
instrumento(la “Tasa de Referencia”) mas un margen aplicable, a ser establecido exclusivamente por el
Emisor, y comunicada mediante suplemento al Pro;pecto Informatwa a mas tardar tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de oferta Respectiva. En caso de que la tasa de interés de una Serie de Bonos sea
variable, la tasa vatiable de interés de los Bonos de dicha Serie se revisara y fijard tres (3) Dias Habiles
antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar. El resultado de la revisién de la tasa de interés
variable serd comunicado por el Agente de Pago a través de SERI, al menos dos (2) Dias Habiles antes
del inicio del Periodc de Interés. Para cada una de las Series de Bono que se trate, el Emisor determinara
la periodicidad del pago de interés, la cual podra ser mensual, mmestral semestral © anual.

Los Bonos Subordinados podrin ser emltldas en Serl_ s acumulanvas (las~ “Senes Subordinadas
Acumulativas™) o Series no acumulativas (las “Senes Subordmadas No Acumulanvas”) En el caso de
Bonos Subordinados No Acumulativos, estos no generarén ni ‘acumularén intereses durante el periodo
de suspensién de pago ‘de intereses determmado por- el Emisor. Para cualqmer Serie de Bonos
Subordinados Acumulativos, en caso de que el Em:scr de;e de pagar intereses en.mna o varias Fechas de
Pago de Interés, los Tenedores Reg:strados de Bonos Subordmados Acumulatwos de la respectiva Serie,
no recibiran dicho(s) pago(s) de intereses en la(s) respectwa(s) Fecha(s)- de Pago de Interés pero
devengaran y acumularan una cantidad (cada una referida como, un “Monto de Intereses Acumulados™)
equivalente al pago de intereses que hubieren recibide en cada una de las Fechas de Pago de Intereses
durante las cuales el Emisor dejé de pagar intereses. El Agente de Pago creard y llevard una cuenta
contable denominada “Cuenta de Intereses Acumulados” en la que acreditard los registros
administrativos de todos los Montos de Intereses Acumulados. Los Tenedores Registrados de Bonos
Subordinados Acumulativos no devengarén ni recibiran intereses moratorios sobre cualquier Monto de
Intereses Acumulados. El Monto de Intereses Apumuladéé podra ser pagado por el Emisor en cualquier
Fecha de Pago de Interés posterior mas los intereses ordinarios que devengue en dicha Fecha de Page de
Interés, quedando entendido sin embargo, que ¢] Emisor pagara a la Fecha de Vencimiento junto con el
Saldo [nsoluto a Capital de los Bonos Subordinados de la respectiva Serie, cualguier Monto de Intereses
Acumulados a cada Tenedor Registrado de dicha Serie, segilin se refleje en la Cuenta de Intereses
Acumulados que ilevara el Agente de Pago.

Los intereses devengados por los Bonos seran calculados por el Agente de Pago, Registroy Transferencia
para cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a capital de dicho Bono,
multiplicando la cuantia resultante por ¢l niimero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo
el primer dfa de dicho Periodo de Interés pero excluyendo [a Fecha de Pago de Interés en que termina
dicho Periodo de Interés), dividido entre 360 redondeando la cantidad resultante a) centavo mas cercano
(medio centavo redondeado hacia arriba).

Pago de capital

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se podré pagar mediante un solo pago de
capital en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones de capital, en cuyo caso el cronograma
de amortizacion de capital, que podrd o no incluir un Periodo de Gracia para ¢l pago de capital, de cada
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una de las Series a ser emitidas serd comunicado mediante suplémento al Prospecto 'Infc»nnativo, amés
tardar tres (3) Dias Habiles antes de Ia Fecha de Oferta Respectiva.

Los Bonos Subordinados de una Serie no podran tener plazos de pago de capital de menocs de cinco (5)
afios. La cantidad de Bonos Subordinados a emitirse por plazo de vencimiento serd determinada por el
Emisor, segin sus necesidades y condiciones del mercado, al momento de efectuarse la venta de los
Bonos Subordinados. Los pagos derivados de los Bonos a favor de los Tenedores Registrados se haran
por intermedio de un Agente de Pago, Registre y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.

Redencién anticipada

Los Bonos de las Series Semior o Subordinadas podran ser redimidos anticipadamente, total o
parcialmente; en una fecha posterior a la Fecha de Emisién Respectiva, a ser definida por el. Emisor (fa
“Fecha de Redencidén Anticipada™), pudiendo ser una Fecha de Pago de Interés o no. La redencion
anticipada de los Bonos de las Series Senior o Subordinados ya sea total o parcial, podra estar sujeta ai
pago de una prima, tener un costo o penalidad, el cual ser2 comunicado por el Emisor mediante
Suplemento al Prospecto Informativo a mas tardar tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva, pero quedando entendido, en todo caso, que los Bonos Subordinados de una Serie sélo
podrin ser redimidos por el Emisor cuando se cumplan los requisitos siguientes:

(i) haya transcurrido un plazo de einco (5) afios desde la Fecha de Emision Respectiva de la Serie
correspondiente, de conformidad con lo establécido por la Normahva de Capital a la fecha, o cualquier
otro plazo minimeo que aplique en.-el futuro, como resultado de. una modificacion a la Normativa de
Capital; (if) el Emisor reciba la autorizacion de [a Supermtendencla de Bancos, y; (iii) el Emisor sustituya
los Bonos Subordinados amort:zados, con capital de igual o mayor calidad o demuestre que su posicién
de capital supera con creces los requerimientos minimos dé' capital tras el ejercicio de la opcion de
compra (los “Requisitos de Redencion Annc:pada ). Las: redenciones totales ‘se hardn por el saldo
insoluto a capital mds los intereses devengados hasta Ia fecha en que s& haga la redencién anticipada.
Las redenciones parciales se. haran pro-rata entre los Bonﬂs emltldos yen c:rculamen de la Serie de que
se irate. ; ' e

En caso de que el Emisor decida redimir en forma antlclpada, parclal 0 totalmente cualesquiera de las
Series, se lo comunicard a los Tenedores con no. menos d_e treinta (30) dias calendano de anterioridad a
la fecha de Redencién Anticipada, med1ante (1) ui, Comumcado de Hecho Relevante publicado a través
de la plataforma SERL v, (ii) correo electrénico a Ta d:recmon de los Tenedores Reglstrados que aparezca
en el registro del Agente de Pago, con indicacion del monéo-de la(s) Sene(s) de Bonos a ser redimidos v
la Fecha de Redenci6n Anticipada des:gnada En dichc aviso se especlﬁcaran los términos y condiciones
de la redencion, detallando la fecha y la’suma destinada a tal efecto. 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 a pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir la
totalidad de los pagos para la redencidn anticipada.

El Emisor notificara por escrito con no menos de treinta (30) dias calendario de antelacion, a la
Superintendencia de Mercado de Valores, a la Central Latincamericana de Valores, S.A. v a la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., su intencion de redimir anticipadamente, parcial o totalmente la serie
respectiva.

Garantias
A la fecha de emisidn del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias.

El Emisor. podrd emitir series sin garantia (“Series Senior No Garantizadas™) o series con garantia
fiduciaria (“Series Senior Garantizadas™). El Emisor pedré, cuando lo estime convenients, garantizar las
obligaciories derivadas de una o més Series Senior de los Bonos a ser ofrecidas mediante la-constitucién
de un fideicomiso de garantia cuyos bienes fiduciarids estarfan constituidos, principalmente, por
préstamos y créditos que el Emisor otorgue en el ejercicio de su actividad v cuyo saldo insoluto a capital
represente un valor no menor a ciento veinte por ciento (120%) del saldo insoluto a capital de las Series
Senior Garantizadas emitidas y en circulacién que estén garantizadas mediante fideicomiso de garantia.
Los bienes fiduciarios de dicho fideicomiso de garantia también podran consistir; sin limitacidn, en
bienes tales como fianzas, garantias, bienes muebles o inmuebles, segin el Emisor estime conveniente,
en cualquier momento,
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Las Series Subordinadas no contaran con Garantias.

La informacién sobre las garantias y toda documentacién relacionada a la misma, en caso de haberlas,
de cualquiera de las Series Senior Garantizadas, serd remitida a la SMV con una antelacion de veinte
(20) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, para que sea analizada y aprobada v de ser
necesario la inclusién de nuevos factores de riesgo relacionados con la garantia en el suplemento al
Prospecto Informativo de la Serie respectiva. Luego de contar con la respectiva aprobacion de la SMV,
el Emisor podrd comunicar mediante el suplemento al Prospecto Informativo la-garantia y demds
condiciones de la Serie Senior Garantizada, a méas tardar tres (3) Dias Hébiles antes de Jla Fecha de Oferta
Respectiva. La documentacién relacionada a la garantla ¥ alfiduciario debera cumplir con lo establecido
en la Seccién de Garantias def Texto Unics del Acuerdo Nof 2-2010. Para cada una de las Series Senior
Garantizadas, la garantia serd comunicada por el Emisora la Supenntendancla del Mercado de Valores
vy a la Bolsa Latinoamericana de Valores, 8.A., mediante un‘suplemento:al Prospecto Informativo, a mas
tardar de tres (3) Dias Habiles antes de 14 Fecha de Oferta Respectiva.

SEGUNDO: El registro de estos valores no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores
recomiende la inversién en tales valores, ni representa  opinién favorable o desfavorable sobre las
perspectivas del negocio. La_Superintendencia del Mercado de - Valores no “seth responsable por la

veracidad de la informacion presentada en el Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en
las solicitudes de registro.

TERCERO: Los valores antes descritos podrdn ser oﬁ'emdos publlbamente a pamr dela fecha en que
quede ejecutoriada la presente Resc!uclon

CUARTO: Se advierte a Bh.ﬁiéi, s. l;"ﬁtié con el registro de los valores concedido mediante la presente
Resolucion queda sujeta al cumphmlento de’las obhgacmnes del Texto Unico dél Decreto Ley No.1 de
8 de julio de 1999, y sus'reformas y los: Acuepdos reg]amentanos que mcluyen, cmre otras, el pago de la
Tarifa de Supervision: y la, presentaclén delos Info - de. Actuahmmn, mmestrales ¥ anuales, asi

como el método de remision de informacién adoptad ) el el'A'cuerdo No. 8 2018 de 19 de diciembre dé: -
2018 y el Acuerdo No. 13 2022 de 14 de choua bre de 20 __..’- S :

Contra esta resolucién cahe el TeCurso de reconmderacwn ante la Supenntendencla del Mercado de
Valores y de apelacrén ante: la .Tunta Dlrectwa de la Supenntendencm del Mergado de Valores. Para
interponer cualquiera de estos recursos se dlspondra de un término de cinco.(5) dias habiles siguientes a -

su notificacién. Es potestatwo del rccurrente interponer e} recurso de apelaclon, sin interponer e] recurso
de reconsideracién. : . :

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes
reformatorias, Texto Unico del Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010, Acuerdo No. 8-2018 del 19 d=
diciembre de 2018, Acuerdo No.13-2022 de 14 de diciembre de 2022 y Acuerdo No. 1-2019 de 07 de
agosto de 2019.

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE
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La Superintendencia del Mercado de Valores
en usc 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 a la Superintendencia del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de
valores para ofertas piiblicas y cualesquiera otras que se presenten a la Superintendencia con arreglo ala Ley
del Mercado de Valores.

Que Desarrollos Comerciales, S.A., sociedad anénima panamefia debidamente organizada segiin constaen
la Escritura Pablica No. 3815 del 04 de junio de 2013 de la Notaria Pablica Undécima del Circuito,
debidamente inscrita a la Ficha 805942, de la Seccién Mercantil del Registro Piiblico, desde el 17 de junio
de 2013, ha solicitado mediante apoderados especiales el 29 de agosto de 2025, el registro de Bonos
Corporativos de Ciento Cuatro Millones de Délares (US$104,000,000.00).

Que la referida solicitud, asi como los documentos presentados fueron analizados por la. Direccién de
Emisores, remitiendo al solicitante observaciones mediante formulario de observaciones del 8 de septiembre
de 2025, 11 de noviembre de 2025, 14 de-enero de 2026 y 9 de marzo de 2026; las cuales fueron atendidas
20 de octubre de 2025, 22 de diciembre de 2025 5de febr'ero de-2026 y 9 de marzo de 2026.

Que una vez analizada la sollc1tud presentada, asi como los documentos adjuntos a ella, la Superintendencia
del Mercado de Valores estima que la sociedad Desarrollos Commia&es, §.A., ha cumplido con todos los
requisitos legales aplicables para obtener un registro de valores para su ofeita piblica.

Por lo anteriormente expuesto, Ta Superintendencia dél Mercado de Valores; en ejercicio de sus funciones,

PRIMERO: Registrar los sngumntes valores de Desam os Comerclales, S A para su oferta publica:

Bonos Corporativos por un monto total de hasta Ciento’ Cuatro Millones de Délares (US$104,000,000.00).
Los Bonos serén emitidos en forma nominativa, registrada y-en denommaclmes de Mil Délares (USS$1,000)
y sus maltiplos. El Emisor antlclpa que los- ‘Bonos seran ofrecidos m:claimente a la venta en el mercado
primario al cien por ciento (100%) de su valor nominal y serdn qrplpdos en hasta dos (2) Series:

Bonos Serie A (Senior): El monto de 105 Bonos de la Serie A (Seni‘c;ifi- scra de hasta Sesenta y Siete Millones
de Délares (LUS$67,000,000.00).

Bonos Serie B (Subordinada): El monto de los Bonos de la Serie B (Subordinada) sera de hasta Treinta y
Siente Millones de Délares (US$37,000,000.00).

La Fecha de Oferta, Fecha de Expedicién, Fecha de Emision, Fecha de Liquidacion, Fecha de Vencimiento,
asi como el monto de los Bonos Serie A (Senior) y de los Bonos Serie B (Subordinada), seran indicadas por
el Emisor segiin sus necesidades y las condiciones de mercado existentes, y serdn comunicadas por el Emisor
a la Superintendencia de Mercado de Valores y a La Bolsa Latincamericana de Valores, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo Abreviado que serd presentado por lo menos dos (2) Dias Habiles antes
de la Oferta de la Serie que corresponda.

La Fecha de Oferta Inicial serd el 19 de marzo de 2026.

Vencimiento v Pago de Capital :

Bonos Serie A (Senior): tendrdn un vencimiento de diez (10) afios contados a partnr de su respectiva Fecha
de Liquidacién. El Emisor, a través del Agente de Pago, Reg:tstro y Transferencia, pagard el capital de los
Bonos de la Serie A (Senior) mediante 40 abonos trimestrales en cada Fecha de Pago de Interés a partirde la
Fecha de Liquidacién de la Serie A (Senior) y un 1ltimo pago en la Fecha de Vencimiento o en la Fecha de
Redencién Anticipada, de haberla, por el monto requerido para cancelar el Saldo Insoluto de Capital de los
Bonos Serie A (Senior). El monto del Ballon de los Bonos estaré sujeto a la Mecanica de Barrido de Efectivo.
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Los abonos a capital de los Bonos Serie A (Senior) e haran trimestralmente de acuerdo con el siguiente
cronograma de amortizacion:

Aflo % Trimestral % Anual
1| 0.040% 0.16%
2 0.185% 0.74%
3 0.400% 1.60%
4 0.550% 2.20%
] 0.600% - 2.40%
& 0.700% 2.80%
7 0.800% 3.200%
8 0.900% 3.60%
9 0.950% 3.80%

10 1.000% 4.00%

Fecha de Vencimiento 75.50%

Cualquier saldo insoluto serd pagadero en la Fecha de Vencimiento.

Bonos Serie B (Subordinada): tendré un vencimiento de quince (15) afios contados a partir de la respectiva
Fecha de Liquidacion de dicha serie. El Emisor, a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia, pagard
¢l capital de los Bonos Serie B (Subordiuada) mediante un solo pago al vencimiento, o en la Fecha de
Redencién Anticipada, de habcr]a.. srempre que no cmstan bonos e la Serie A (Senior) emitidos y en
circulacion, = -

Para los Bonos Serie A (Semor) ¥ Sene B ( Subordmada), sila Fecha de Pago de Interés, la Fecha de
Vencimiento ¢ la Fecha de Redencion Antlclpada, de haberla, comcldmra con una fecha que no fuese un Dia
Habil, la Fecha de Vencimientoo Fecha de Redencrén Annclpada, de haberla, segx'm sea el caso, se extenderd
hasta e] Dia Hébil :nmediatamcme postenor <

Tasa, Cémputo y Pago de Tnterés
Los Bonos devengaran mtereses sobre el Saldo Insoluto- :

-, ,E_lp_l‘ta! por la tas'a'_-_"g:_ylte"rés aplicable (la “Tasa
de Interés”), como se detalla a contmuamon ; ! S f

Bonos Serie A (Semor) La Tasa de Interés de los Bornos Senc A (Semor) serﬁ unatasa variable de SOFR a
Plazo més un margen de 3 .50% anual conun minu‘no de 6. 50% anual, La tasa SOFR a Plazo sera revisable
por el Agente de Pago tnmestralmente ¥ la misma sera notifi cada por el ‘Emtsor mediante un comunicado
de hecho de importancia que sera pubhcado enel SERI ala SMv y a Latmex, dos (2) Dias H4biles antes del
inicio de cada Periodo de Interés. o

Bonos Serie B (Subordinada): La Taéa d&lnge__rés de los Bonos SirisB (Subordinada) ser4 una tasa fija de
9.00% anual. o

Los intereses de los Bonos Serie A (Senior) y de los Bonos Serie B (Suberdinada) serdn pagados
trimestralmente sobre ¢l Saldo Insoluto a Capital de la respectiva Serie, los dfas 15 de marzo, 15 de junio, 15
de septiembre y 15 de diciembre, de cada afic (la “Pecha de Pago de Interés™), y en la-Fecha de Vencimiento
o en la Fecha de Redencién Anticipada, de haberla de los Bonos a través del Agente de Pago, Registro y
Transferencia. No obstante, el pago de los intereses de los Bonos de la Serie B (Subordinada) estar4 sujeto
al cumplimiento de las Condiciones de Subordinacién y Pagos Restringidos, segiin se detallan en la Seccion
I1.A.8 del Prospecto Informativo.

Para ¢l cédlculo de los i_ntereses se utilizaran los dias transcurridos en el Periodo de Interés dividido entre
trascientos sesenta (360) dias (dias transcurridos/360).

Redenci¢ icipada

a) Redenciones Opcionales:

Serie A (Semior): Los Bonos Serie A (Senior) no podrén ser redimidos por el Emisor hasta que se cumpla. el
tercer aniversario de su respectiva Fecha de Liquidacion. A partir del tercer aniversario de la respectiva Fecha
de Liquidacion, el Emisor podré, a su entera discrecion, redimir los Bonos Serie A (Senior) ya sea en su
totalidad o parcialmente, en cualquier Fecha de Pago de Interés: (i) cumplido el tercer.aniversario de Ia
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respectiva Fecha de Liquidacién de los Bonos Serie A (Senior) y hasta el quinto aniversario de la respectiva
Fecha de Liquidacion de los Bonos Serie A (Senior), a un precio equivalente al 102% sobre su valor nomninal;
(if) curnplido el quinto aniversario de la respectiva Fecha de Liquidacién de los Bonos Serie A (Senior) y
hasta el sexto-aniversario de la respectiva Fecha de Liquidacién de los Bonos Serie A (Senior}, a un precio
equivelente al 101% sobre su valor nominal; (iii) cumplido el sexto aniversario de la respectiva Fecha de
Liquidacién de los Bonos Serie A (Senior) en adelante, a un precio equivalente al $00% sobre su valor
nominal.

Serie B (Subordinada): El Emisor no podra redimir anticipadamente los Bonos de la Serie B (Subordinada)
mientras existan Bonos emitidos y en circulacién Bonos Serie A (Senior). Una vez se hayan cancelado en su
totalidad los Bonos Serie A (Senior) el Emisor, a su entera discrecion, podra redimir anticipadamente los
Bonos Serie B (Subordinada) sin penalidad, de forma pareial o total, en cualquier Fecha de Pago de Interés,
a un precio igual al cien por ciento (100%) del valor nominal de los Bonos Serie B (Subordinada) emitidos
y en circulacién.

b) Redenciones Obligatorias:

El Emisor estar4 obligado a realizar redenciones obligatorias parciales de los Bonos Serie A (Senior), sin
penalidad, en la Fecha de Pago de Interés inmediatamente siguiente a que se reciban en el Fideicomiso de
Garantia los fondos netos provenientes de:

i La venta de cualquiera de las Firicas hlpotecadas a favor del Fideicomiso de Garantia;

ii. El cobro de penalidades recubldas por:la, termmaelén ‘anticipada de cualquier Contrato de
Arrendamiento cedido al F ideicomiso de Garantla, :

iii. Indemnizaciones producto de las polizas de seguros sobre las mejaras de las Fincas hipotecadas

a favor del Fideicomiso de Garantia, respecto de la ocurrenclade un siniestro siempre que: (i)
tales indemnizaciones pagndas al-Emisor en relacién con ﬂlcho siniestro sean por montos
mayores a Dos Millones de Délares (US$2, 000 000) y (ii) el Emisor no logre reemplazar el
inmueble siniestrado y el correspondlente Contrato:de: Arrendamwnto por otros de igual o mayor
valor economlco dentro de’ un plazo de tremta (30) dias calendano a partlr de la fecha del
siniestro. h :

iv., Con los fondos pmvementes de la Mecamca de Bamdo de Efectwo para amortlz:a.r el Monto del

Balloon de los Bonos Serie A (Semor) de conformtdad con la Secclon 11.A 4 de este Prospecto
Informativo Abre\'lado :

¢) Condiciones Aplicables a las 'Redenunnes Antmpadns Opcmnniesy Bhllgatonas
Los Bonos redimidos cesaran de dwcngar intereses a partir de la fecha en’la que sean redimidos, siempre y
cuando ¢l Emisor aporte al Agente de Pago Reglstro ¥ Transferenma }a suma de dinero necesaria para cubrir

la totalidad de los pagos relacionados con los Bonos a redimirse, y- le instruya a pagarla a los Tenedores
Registrados.

En los casos de las redenciones parciales opcionales a que se refiere el literal a) de esta seccion, la suma

asignada para la redencién no podra ser menor 2 Un Millén de Délares (US$1,000,000.00) y en miltiplos.

enteros Mil Ddlares (US$1,000), a menos que el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos a ser redimidos sea
menor a dicho monto, en cuyo caso la redencién debera ser por la totalidad del Saido Insoluto a Capital de
los Bonos a ser redimidos. En los casos de las redenciones obligatorias a las que se refiere el literal b) de esta
seccion, la redencion se realizara por el monto que corresponda.

En caso de realizarse una redencion anticipada ya sea opcional u obligatoria segin lo contemplade en los
literales a) y b) de esta seccifn, el pago se realizaré a prorrata entre los Tenedores Registrados de la Serie a
ser redimida. Esta redencién anticipada serd anunciada por el Emisor, mediante la publicacién de un
comunicade piablico de hecho de importancia, a través del Sistema Electronico de Remision de Informacién
(SERI) de la SMV. Esta publicacién del comunicado piblico de hecho de importancia para anunciar la
redencidn anticipada de los Bonos serd hecha con treinta (30) dias calendario previo a la fecha de redencién
de los Bonos. Cualquier redencion anticipada hecha por el Emisor, inicamente podrd ser llevaba a cabo en
una Fecha de Pago de Interés.

Los pagos a capital para amortizar ¢l Monto del Balloon de los Bonos Serie A (Senior) producto de la
Mecénica de Barrido de Efectivo no estardn sujetos a las reglas establecidas en la Seccion T1.A.6 de este
Prospecto Informativo Abreviado ya que dichos pagos no constituyen redenciones anticipadas sino pagos a
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capital para amortizar el Monto del Balloon de los Bonos Setie A (SéﬁiOr)I bajo la Seccién ILA 4 de este
Prospecto Informativo Abreviado.

Respecto de las redenciones anticipadas que conlleven ¢l pago de una prima sobre el valor nominal, dicha
prima corresponde a una penalidad a cargo del Emisor por efectuar la redencién antes del vencimiento, y no
constituye un pago de rendimiento o prima de riesgo adicional para el inversionista.

Garantias '
Los Bonos Serie A (Senior) de esta Emisién estaran garantizados por un fideicomiso de garantia que el
Emisor tiene constituide con BG Trust Inc. (el “Fiduciario” o “Agente Fiduciario”), mediante contrato de
fideicomiso que consta en la Escritura Publica No.4,699 de 15 de abril de 2016 de la Notarfa Octava del
Circuito de Panama4, adicionada y corregida mediante Escritura Pablica 5,085 de 22 de abril de 2016 de la
Notaria Octava del Circuito de Panama e inscrita en el Registro Piblico al Folio Electrénico (Fideicomisos)
30123705, Asiento No. 1, segiin el mismo fue modificado mediante la Escritura Priblica No.15,800 de 2 de
diciembre de 2016 de la Notaria Octava del Circuito de Panamd, inscrita al Folio Electronico (Fideicomisos)
30123705, Asiento No.2, mediante la Escritura Piblica No.19,029 de 11 de noviembre de 2021, inscrita al
Folio Electrénico (Fideicomisos) 30123705, Asiento No.3 y mediante Escritura Piblica No. 1,343 de 11 de
marzo de 2024, de la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita al Folio Electrénico (Fideicomisos)
30123705, Asiento No.4, y segun el mismo sea modificado de tiempe en tiempo (el “Fideicomiso de
Garantia” o “Contrato de Fideicomiso™),

El Fideicomiso de Garantia estd- confonm.do por los sigulentes blenes Y derechos (conjuntamente, en lo
sucesivo, el “Patrimonio Fldelcommdo“) los cuales se mantendrén una vez enmendado ¢l Fideicomiso de
Garantia y canceladas las Obligaciones Garantizadas de los BOnos 20] 6, para segulr garantizando los Bonos
de la Serie A (Senior) de esta Emisién: _

* Un aporte inicial de Mit Qumlentos Dolares (US$1 500 00) que ﬁse utlllzado por el Fiduciario para
la apertura de las cuentas fiduciarias ¢ que se describen més adelante en esta seccion).

*  Los derechos reales derivados de la. pnmera hlpoteca y ahticresis sobre las Fincas ya hipotecadas a
favor del Fideicomiso, descritas en 1 Secoion: G literal b.del Prospécto Informativo y aquellas que
de tiempo en tieripo se adicionen.a‘la hipoteca por el Emisor o las Garantes Hipotecarias y cuyo
valor de venta rapida ¢ hquldaclén forzosa segun avallio aceptable al Fiduciario, debera ser
equivalente en todo momento al ciento veinticinco por ciento (125%) del Saldo Insoluto de Capital
de las Series Senior de los Bonos 2016 emitidosy en circulacion, y una vez canceladas en su totalidad
las Series Senior de los Bonos 2016, a} menos ciento cincuenta por Giento (150%) del Saldo Insoluto
a Capital de la Serie A’ (Semor) de los Bonos 2026 (la’ “Cobertura de Garantias™).

¢ Cesion irrevocable e 1ncond1c10nal de 13 totalidad de los canenes de amrendamiento provenientes de
los Contratos de Arrendamiento- sobre las Fincas hlpotecadas a favor del Fiduciario, los cuales son
depositados en la Cuenta de Concentraclon !

* Los fondos depositados en la Cuenta de Concentracldn, la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda
y la Cuenta de Reserva de Gastos.

e Elendoso de las pélizas de seguro sobre las mejoras presentes y futuras de las Fincas hipotecadas,
las cuales deberdn cubrir al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de dichas mejoras.

¢ Los dineros que ¢l Emisor entregue al Fiduciario para cumplir con el Aporte (segin dicho término
se define en el Contrato de Fideicomiso).

» Los dineros provenientes de la ejecucién de la primera hipoteca y anticresis, y cualesquiera otras
garantias que se otorguen al tenor de lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, en caso de que
ello haya sido necesario para cumplir con 10s fines del Contrato de Fideicomiso.

* Los aportes en efectivo que de tiempo en tiempo deba realizar el Emisor, a solicitud del Fiduciario,
en caso de que el producto de la ejecucion de la primera hipoteca y anticresis, o cualesquiera otras
garantias que se otorguen al tenor de lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, no cubran el pago
de los saldos adeudados bajo la Serie A (Senior) de los Bonos.

¢ Cualesquiera otros bienes o garantias que el Emisor u otras compaiiias relacionadas a éste aporten al
Contrato de Fideicomiso, en términos aceptables al Fiduciario,

SEGUNDO: EI registro de estos valorss no implica que la Superintendencia del Mercado de Valores
recomiende la inversion en tales valores, ni representa opinion favorable o desfavorable sobre las
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perspectivas del negocio. La Superintendencia del Mercado de Valores no sera respounsabie por la veracidad
de [a informacién presentada en ¢l prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

TERCERO: Los valores antes descritos podran ser ofrecidos pablicamente a partir de la fecha en que queda
gjecutoriada la presente Resolucion.

CUARTO: Se advierte 'a Desarrollos Comerciales, S.A., que con el registro de los valores concedido
mediante la presente Resolucién queda sujeta al cumplimiento de las obligaciones del Texto Unico del
Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, y sus reformas y los Acuerdos reglamentarios que incluyen, entre
otras, ¢l pago de la Tarifa de Supervision v la presentacién de los Informes de Actualizacién, trimestrales y
anuales, asi como el método de remisién de informacién adoptado en el Acuerdo No. 8-2018 de 19 de
diciembre de 2018 y el Acuerdo No. 13-2022 de 14 de diciembre de 2022.

Contra esta resolucion cabe el recurso de reconsideracién ‘ante la Superintendencia 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 dispondrd de un término de cinco (5) dias hébiles signientes a su notificacién.,
Es potestativo del recurrente interponer el recurso de apelacion; sin interponer-el recurso de reconsideracidn.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatorias,
Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010, el Acuerdo No. 8-2018 del 19 de diciembre de
2018, el Acuerdo No.13-2022 de 14 de diciembre de 2022 y el Acuerdo No.1-2019 de 07 de agosto de 2019,

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Maruquel Murgas de Gonzdlez -
Superintendente

G,Gonzdlez M/ D, de Emisores
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