REPUBLICA DE PANAMA

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION No. SMV [ £'¢/ 21

(o

De /% de gg,,gjw/%f de 2021
La Superintendencia del Mercado de Valores, en uso de qus 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 reformatorias,
atribuye al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de valores
para ofertas piblicas y cualesquiera otras que se presenten a la Supefintendencia con arreglo a la Ley del
Mercado de Valores;

Que mediante la Resolucion SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016, se resolvié delegar indefinidamente a
la titular de la Direccion de Emisores o a quien la supla en su ausencia, rgsolver las solicitudes de modificacion
a términos y condiciones de valores registrados:

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

Que al emisor Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. sociedad anéninja debidamente organizada y existente
de conformidad con las leyes de la Repablica de Panamaé. inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Publico
de Panama bajo el Folio N0.529047, se le autorizd para oferta ptiblica de Bonos Corporativos Subordinados No
Acumulativos por un total de hasta Cincuenta Millones de Délares (US$§50,000,000.00) autorizados mediante
Resolucion No.SMV-280-15 de 20 de mayo de 2015:

Que el emisor Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. presento a través de la cuenta de correo electronico
tramites_smv{@supervalores.gob.pa. Comunicado de Hecho de Importancia en atencion a lo dispuesto en el
articulo 3 del Acuerdo No0.7-2020, que luego de haber sido revisado por la Direccion de Emisores de esta
Superintendencia se le dio el correspondiente visto bueno y posteriormente el emisor publicé el mismo, en la
pagina web de esta Entidad mediante la plataforma SERI:

Que el emisor Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A. presento solicitiid completa ante la Superintendencia
del Mercado de Valores del registro de modificacion de los términos y candiciones de los Bonos Corporativos
Subordinados No Acumulativos por un total de hasta Cincuenta Millohes de Ddlares (US$50,000,000.00),
autorizados para oferta publica mediante Resolucion No.SMV-280-15 dle 20 de mayo de 2015, misma que
consiste en lo siguiente:

Término Términos y Condiciones Originales Térmjnos y Condiciones a Modificar

Bonos Corporativos  Subordinados por un
Bonos  Corporativos ~ Subordinados  No | valor nominal de hasta US§$50,000,000.00,
Titulo |Acumulativos emitidos en tantas Series como determine el
Emisor.

La Tasa de Interés de cada Serie serd |La Tasa|de Interés de cada Serie sera
determinada segiin las necesidades del Emisor |determinadia segun las necesidades del Emisor
y la demanda del mercado y ser4 comunicada |y la demanda del mercado y serd comunicada
previamente a la Superintendencia del |previamente a la Superintendencia  del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de |Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama a mas tardar tres (3) Dias Hébiles |Panama a|mas tardar tres (3) Dias Habiles

Cémputo antes de la Fecha de Oferta de cada Serie, |antes de la Fecha de Oferta de cada Serie,
y Pago de . .
Intereses mediante un suplemento a este Prospecto |mediante |un suplemento a este Prospecto

Informativo. La Tasa de interés anual para cada |Informativio. La Tasa de interés anual para cada
una de las Series podréd ser fija o variable, a |una de las| Series podria ser fija o variable, a
opci6n del Emisor. En caso de ser variable, los |opcion del|Emisor. En caso de ser variable, los
Bonos de dicha Serie devengaran una Tasa de |Bonos de dicha Serie devengaran una Tasa de
Interés equivalente a  Libor (London |Interés equivalente a  Libor (London
Interbank Offer Rate) uno (1). tres (3) o seis (6) |Interbank Qffer Rate) uno (1). tres (3) o seis (6)
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meses, mas un margen aplicable y que podra
tener una tasa minima. La Tasa de Interés
variable serd determinada cinco (5) dias
habiles antes del inicio de cada trimestre, y
podra ser revisada.

Los Bonos devengaran intereses pagaderos
respecto del capital del mismo (i) desde su
Fecha de Emision, si esta ocurriese en un Dia
de Pago de Interés o (ii) en caso de que la Fecha
de Emision no concuerde con la de un Dia de
Pago de Interés, desde el Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente a la Fecha de
Emision del respectivo Bono hasta su Fecha de
Vencimiento o hasta la fecha en la cual el
capital de los Bonos fuese pagado en su
totalidad a la Tasa de Interés correspondiente.

Los intereses pagaderos con respecto a los
Bonos seran calculados por el Agente de Pago.
Registro y Transferencia para cada Periodo de
Interés, en base a un afio de 360 dias compuesto
por 12 meses de 30 dias cada uno.

Los intereses devengados sobre el saldo
insoluto a capital de los Bonos seran pagaderos
en Dolares a los Tenedores Registrados,
trimestralmente los dias 30 de marzo, 30 de
Jjunio, 30 de septiembre y 30 de diciembre de
cada afio, cada uno de dichos dias un "Dia de
Pago de Interés", hasta la Fecha de
Vencimiento o la Fecha de Redencion
Anticipada (de haberla) de cada una de las
Series. El periodo que comienza en la Fecha de
la Emision y termina en el Dia de Pago Interés
inmediatamente siguiente y cada perfodo
sucesivo que comienza en un Dia de Pago de
Interés y termina en el Dia de Pago de Interés
inmediatamente  siguiente se identificara
como un "Periodo de Interés". Si un Dia de
Pago de Interés o la Fecha de Vencimiento
cayera en una fecha que no sea Dia Habil, el
Dia de Pago de Interés o la Fecha de
Vencimiento, seglin sea el caso, debera
extenderse  hasta el  primer Dia Habil
inmediatamente siguiente, pero sin correrse
dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia Habil
para los efectos del computo de intereses y del
Periodo de Interés subsiguiente. El término "
Dia Habil" significara todo dia que no sea
domingo o un dia nacional o feriado y en que
los  bancos de licencia general estan
autorizados por la Superintendencia de Bancos
para abrir al ptblico en la ciudad de Panama.

El saldo de capital de los Bonos que no sea
efectivamente pagado en una Fecha de
Redencién continuaran devengando intereses a
la Tasa de Interés correspondiente hasta su
pago.

El pago de capital e intereses se realizara
mediante crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado de los Bonos en Global Bank
Corporation.

Cuando el Tenedor Registrado sea una Central
de Valores, dichos pagos se realizaran de
acuerdo a los reglamentos v procedimientos de
dicha Central de Valores. En tal circunstancia.

meses, mas un margen aplicable y que podra
tener una tasa minima. La Tasa de Interés
variable | serd determinada cinco (5) dias
habiles antes del inicio de cada trimestre, y
podra ser revisada.

Los Bonos devengaran intereses pagaderos,
los cual¢s podran ser acumulativos o no
acumulafivos, (i) desde su Fecha de Emision,
si esta ocfirriese en un Dia de Pago de Interés o
(i) en caso de que la Fecha de Emision no
concuerde con la de un Dia de Pago de Interés,
desde ¢l Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente a la Fecha de
Emision del respectivo Bono hasta su Fecha de
Vencimignto o hasta la fecha en la cual el
capital de los Bonos fuese pagado en su
totalidad p 1a Tasa de Interés correspondiente.

Al momento de la emision de cada Serie, el
Emisor jndicara a la Superintendencia del
Mercado de Valores, Bolsa de Valores de
Panama ¥ LatinClear mediante
Supleménto al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha d¢ Oferta de cada Serie, si la Serie de
Bonos cdrrespondiente es acumulativa o no
acumulajtiva.

Los intergses pagaderos con respecto a los
Bonos serdn calculados por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia para cada Periodo de
Interés, er base a un afio de 360 dias compuesto
por 12 meses de 30 dias cada uno.

Los intgreses devengados sobre el saldo
insoluto | a capital de los Bonos seran
pagaderos en Dolares a los Tenedores

Registrados con la frecuencia y en los dias
que el Emisor determine al momento de
oferta d¢ cada Serie de Bonos, lo cual seri
comunicado a la Superintendencia del
Mercadg de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de{Oferta de cada Serie. Cada uno de
los dias ¢n que el Emisor haga un pago de
interés sera un "Dia de Pago de Interés'.
Los intereses seran pagaderos desde la
Fecha de Emision hasta la Fecha de
Vencimignto o la Fecha de Redencion
Anticipada (de haberla) de cada una de las
Series. E] periodo que comienza en la Fecha
de la Emjisién y termina en el Dia de Pago
Interés inmediatamente siguiente y cada
periodo sficesivo que comienza en un Dia de
Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de
Interés | inmediatamente  siguiente  se
identificara como un "Periodo de Interés".

St un Dia de Pago de Interés o la Fecha de
Vencimiento cayera en una fecha que no sea
Dia Habil,lel Dia de Pago de Interés o la Fecha
de Vencimiento, segin sea el caso, deberd
extendersg hasta el primer Dia Habil
inmediatamente siguiente, pero sin correrse
dicho Dia e Pago de Interés a dicho Dia Habil
para los efectos del computo de intereses y del
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cada Central de Valores en la cual se hayan
consignado Bonos acreditara dichos pagos los
intereses a las cuentas de los correspondientes
Participantes. de acuerdo a los reglamentos vy
procedimientos de dicha Central de Valores. El
Tenedor Registrado de un Bono Global sera el
unico con derecho a recibir pagos de intereses
con respecto dicho Bono Global. Cada una de
las personas que en los registros de una Central
de Valores sea el propietario de derechos
bursatiles con respecto de los Bonos Globales
debera recurrir Ginicamente a dicha Central de
Valores por su porcién de cada pago realizado
por el Emisor a un Tenedor Registrado de un
Bono Global. A menos que la Ley establezca
otra cosa, ninguna persona que no sea el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a recurrir contra el Emisor en relacion
con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono.

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

Periodo e Interés subsiguiente. El término
"Dia Habil" significara todo dia que no sea
domingo o un dia nacional o feriado y en que
los  bancos de licencia general estan
autorizadps por la Superintendencia de Bancos
para abrirt al pablico en la ciudad de Panama.
En el |caso de que los Bonos sean
acumulgtivos y el Emisor no realice el pago
de los Intereses en el Dia de Pago de
Intereses  respectivo, los  Intereses
declarados y no pagados para el Periodo de
Interés correspondiente, se acumularan y
seran pagados el Dia de Pago de Interés del
Periodo| de Interés que el Emisor asi
estipule, término y condicién que sera
comunicado a la Superintendencia del
Mercado de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha d¢ Oferta de cada Serie.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor, de
conformidad con lo establecido en la seccién
3.1.5 de Limitacion a la Obligacién de Pagar
Intereses; no estara obligado a pagar
intereses sobre los Bonos, y dichos intereses
no se acumularan en lo escenarios descritos
en dicha seccién del presente Prospecto
Informativo.

El saldo de capital de los Bonos que no sea
efectivamente pagado en una Fecha de
Redencion continuardn devengando intereses a
la Tasa de Interés correspondiente hasta su
pago.

El pago
mediante
Registrad
Corporatign.

de capital e intereses se realizara
crédito a una cuenta del Tenedor
de los Bonos en Global Bank

Cuando el Tenedor Registrado sea una Central
de Valorgs, dichos pagos se realizaran de
acuerdo a Jos reglamentos v procedimientos de
dicha Cenlral de Valores. En tal circunstancia,
cada Central de Valores en la cual se hayan
consignadp Bonos acreditara dichos pagos los
intereses 4 las cuentas de los correspondientes
Participantes, de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de dicha Central de Valores. El
Tenedor Registrado de un Bono Global serd el
unico con |derecho a recibir pagos de intereses
con respegto dicho Bono Global. Cada una de
las personas que en los registros de una Central
de Valores sea el propietario de derechos
bursatiles con respecto de los Bonos Globales
debera recurrir inicamente a dicha Central de
Valores pqr su porcion de cada pago realizado
por el Em{sor a un Tenedor Registrado de un
Bono Global. A menos que la Ley establezca
otra cosa, ninguna persona que no sea el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a tecurrir contra el Emisor en relacion
con cualqulier pago adeudado bajo dicho Bono.

Los Tenedores Registrados de Bonos aceptan
v reconocen que los impuestos que graven los
pagos que el Emisor tenga que hacer
conforme|a los Bonos podrian cambiar en el
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futuro y|reconocen, ademas que el Emisor no
puede garantizar que dichos impuestos no
vayan |a cambiar en el futuro. En
consecugncia, los Tenedores Registrados
deben estar anuentes que en caso que se
produzca algiin cambio en los impuestos antes
referidog o en la interpretacion de las leyes o
normas gue los crean que obliguen al Emisor
a hacer |alguna retencién en concepto de
impuestqs, el Emisor hara las retenciones que
correspondan  respecto a las pagos de
intereses, capital o cualquier otro que
correspopda  los Bonos, sin que el Tenedor
Registrado tenga derecho a ser compensado
por tales|retenciones o que las mismas deban
ser asumiidas por el Emisor. En ninglin caso el
Emisor lserd responsable del pago de un
impuestq aplicable a un Tenedor Registrado
conforme a las leyes fiscales de Panama, o de
la jurisdigcion fiscal relativa a la nacionalidad,
residencia, identidad o relacion fiscal de dicho
Tenedor [Registrado, y en ningtn caso seran
los Tengdores Registrados responsables del
pago de| un impuesto aplicable al Emisor
conforme a las leyes fiscales de Panama

Disposici
ones
Comunes
al Pago de
Capital el
Intereses.

El' Emisor, a través del Agente de Pago.
Registro y Transferencia, pagan, a los
Tenedores Registrados de los Bonos la suma
de capital detallada en el anverso de cada
Bono en cada Dia de Pago de Interés a partir de
la Fecha de Emisién de cada Bono y un pago
final del remanente de cada Bono en la Fecha
de Vencimiento. Toda suma pagadera por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia a los
Tenedores Registrados en un Dia de Pago de
Interes o Fecha de Vencimiento de
conformidad con los Bonos serd pagada a la
persona que sea el Tenedor Registrado segun
el Registro en la fecha de determinacién fijada
por el Agente de Pago, Registro vy
Transferencia en relacion con el pago que se
hara en dicho Dia de Pago de Interés o Fecha
de Vencimiento.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor
Registrado de un Bono Global (conforme
dicho termino se define més adelante) sera
pagada por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia a nombre del Emisor. poniendo
a disposicion de la Central de Valores fondos
suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas v procedimientos
de dicha Central de Valores. En el caso de
Bonos Globales emitidos a nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A.
("LatinClear"), LatinClear acreditara dichos
pagos de capital e intereses a las cuentas de los
correspondientes  Participantes  (conforme
dicho termino se define mas adelante), una vez
que reciba los fondos del Emisor o del Agente
de Pago, Registro v Transferencia. El Tenedor
Registrado de un Bono Global serd el Gnico
con derecho a recibir pagos de intereses con
respecto a dicho Bono Global. Cada una de las
personas que en los registros de LatinClear sea
el propietario de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, deberd recurrir

El Emispr, a través del Agente de Pago,
Registro |y Transferencia, pagara la suma de
capital detallada en el anverso de cada Bono
a los Tenedores Registrados de los Bonos, a
partir de la Fecha de Emision de cada
Bono, C(Jn la frecuencia y en los dias que el
Emisor determine al momento de oferta de
cada Serie de Bonos, lo cual seri
comunicpdo a la Superintendencia del
Mercadd de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha d¢ Oferta de cada Serie. Cada uno de
los dias ¢n los que el Emisor haga un pago
a capital|sera un “Dia de Pago a Capital”.

Toda suma pagadera por el Agente de Pago,
Registro |y Transferencia a los Tenedores
Registradps de conformidad con los Bonos
serd pagada a la persona que sea el Tenedor
Registradg segun el Registro en la fecha de
determinagion fijada por el Agente de Pago,
Registro ¥ Transferencia en relacion con el
pago que|se hard en dicho Dia de Pago de
Interés, Dja de Pago a Capital, o Fecha de
Vencimiento.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor
Registradg de un Bono Global (conforme
dicho termino se define més adelante) serd
pagada por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia a nombre del Emisor, poniendo
a disposicjon de la Central de Valores fondos
suficientey para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos
de dicha Central de Valores. En el caso de
Bonos Globales emitidos a nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A.
("LatinCldar™), LatinClear acreditara dichos
pagos de capital e intereses a las cuentas de los
correspondientes  Participantes  (conforme
dicho termino se define mas adelante), una vez
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unicamente a LatinClear por su porcién de
cada pago realizado por el Emisor o del Agente
de Pago. Registro y Transferencia a LatinClear
como Tenedor Registrado de un Bono Global.
A menos que la ley establezca otra cosa.
ninguna persona que no sea el Tenedor
Registrado de un Bono Global tendra derecho
a recurrir contra el Emisor en relacién a
cualquier pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todos los pagos que haga el Emisor en
relacion con los Bonos seran hechos en
Ddélares

que reciba los fondos del Emisor o del Agente
de Pago, Registro y Transferencia. El Tenedor
Registradp de un Bono Global sera el anico
con deredho a recibir pagos de intereses con
respecto g dicho Bono Global. Cada una de las
personas que en fos registros de LatinClear sea
el propigtario de derechos bursatiles con
respecto 4 los Bonos Globales, debera recurrir
inicamenfe a LatinClear por su porcién de
cada paga realizado por el Emisor o del Agente
de Pago. Registro y Transferencia a LatinClear
como Terjedor Registrado de un Bono Global.
A menos| que la ley establezca otra cosa,
ninguna [persona que no sea el Tenedor
Registradp de un Bono Global tendra derecho

a recurrit contra el Emisor en relacion a
cualquier| pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todos los pagos que haga el Emisor en
relacion con los Bonos seran hechos en
Dolares.

Uso de los
fondos

El monto aproximado a recibir por parte del
Emisor de colocarse la totalidad de los Bonos

neto de comisiones y gastos sera de
aproximadamente US$49.904,738.00. Los

fondos netos recaudados por la Emision seran
utilizados  principalmente  para:  25%
(aproximadamente) mejoras en inmuebles
existentes propiedad del Emisor y 75%
(aproximadamente) adquisicién de nuevos
inmuebles, los cuales seran utilizados con el
mismo propodsito de arrendarlos, como es el
caso de los inmuebles existentes a la fecha.

El montolaproximado a recibir por parte del
Emisor dg colocarse la totalidad de los Bonos
neto de comisiones y gastos serd de
aproximadamente US$49,904.738.00. Los
fondos ngtos recaudados por la Emision seran
utilizadog principalmente para:.

(i) Rlealizar mejoras en inmuebles
existentes propiedad del Emisor; y

(i1) Aldquirir nuevos inmuebles para
usos corporativos, asi como realizar
abonos a capital e intereses de
préstamos interinos
correspondientes a dichos nuevos
inmuebles hasta que se realice la
adquisicion efectiva de los mismos,
los cuales seran utilizados con el
mismo proposito de arrendarlos,
cemo es el caso de los inmuebles
existentes a la fecha.

(iii) Usos corporativos

El uso |que se le dard a los fondos
recaudados de la Serie respectiva sera
comunicado a la Superintendencia del
Mercado de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de|Oferta de cada Serie.

Modificac
iones y
Cambios

Los Tenedores Registrados que representen
por lo menos el cincuenta y un porciento (51%)
del Saldo Insoluto de la totalidad de los Bonos
emitidos y en circulacion en un determinado
momento constituyen la Mayoria de los
Tenedores Registrados.

Para efectos de esta emision, el Emisor podra
modificar en cualquier momento los términos
y condiciones de la presente Emision con el

voto favorable de la Mayoria de los Tenedores
Registrados.

Los Tengdores Registrados que representen
por lo njenos el cincuenta y un porciento
(51%) del Saldo Insoluto (i) de la totalidad de
los Bonog emitidos y en circulacidn; o (ii) de
la totalidad de los Bonos emitidos y en
circulacion de una Serie en particular,
segliin corresponda, en un determinado
momento; constituyen la Mayoria de los
Tenedorep Registrados.

Los Tenedores Registrados que
representen por lo menos el setenta y cinco
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Igualmente, cualquier modificacion, directa o
indirecta, de més del 51% de la composicion
accionaria actual del Emisor, que resulte en un
Cambio de Control del mismo, deberd contar
con el consentimiento de la Mayoria de los
Tenedores Registrados de los Bonos para tal
fecha.

Toda modificacion o reforma a los términos y
condiciones de la presente Emision deberd
cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abril de 2003 “por el cual la Comision
Nacional de Valores adopta el Procedimiento
para la Presentacion de Solicitudes de
Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de valores Registrados en la
Comision Nacional de Valores®™.

No obstante lo anterior. toda la documentacién
que ampara esta Emision podrd ser corregida o
enmendada por el Emisor sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados, con el propésito
de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. El Emisor debera suministrar
tales correcciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores con
no menos de tres (3) dias habiles a la fecha de
entrada en vigencia de la correccion o
enmienda en cuestion. Esta clase de cambios
no podra en ningin caso afectar adversamente
los intereses de los Tenedores Registrados.
Copia de la documentacién que ampare
cualquier correccién o enmienda  sera
suministrada a la  Superintendencia del
Mercado de Valores, quien la mantendra en sus
archivos a disposicion de los interesados.

por ciento (75%) del Saldo Insoluto (i) de Ia
totalidafl de los Bonos emitidos y en
circulacion; o (ii) de la totalidad de los
Bonos ¢mitidos y en circulacién de una
Serie en particular, segiin corresponda, en
un determinado momento, constituyen la
Sauper | Mayoria de los Tenedores
Registrados.

Para efegtos de esta emision, el Emisor podra
modificdr en cualquier momento los términos
y condidiones de la presente Emisidn con el
voto favgrable de la Mayoria de los Tenedores
Registraglos. En el evento de que el Emisor
desee mpdificar los términos y condiciones
de una Serie de Bonos en particular, podra
hacerlo igualmente en cualquier momento
con el voto favorable de la Mayoria de los
Tenedornes Registrados de los Bonos de la
Serie regpectiva.

Sin embargo, toda modificacion de aquellos
términos y condiciones que guarden
relacion|con las garantias, tasa de interés y
fecha de vencimiento de los Bonos debera
ser aprabada por una Sdper Mayoria de
Tenedores Registrados de la Serie o Series
que se| encuentren afectadas por Ia
modificqcion en cuestion.

Igualmerjte, cualquier modificacion, directa o
indirecta) de mas del 51% de la composicion
accionarig actual del Emisor, que resulte en un
Cambio de Control del mismo, debera contar
con el consentimiento de la Mayoria de los
Tenedorgs Registrados de los Bonos para tal
fecha.

Toda modificacion o reforma a los términos y
condiciones de la presente Emision debera
cumplir gon el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abril de| 2003 “por el cual la Comisién
Nacional|de Valores adopta el Procedimiento
para la| Presentacion de Solicitudes de
Registro |de Modificaciones a Términos y
Condiciopes de valores Registrados en la
Comision Nacional de Valores”, el Acuerdo
7-2020 del del 21 de mayo de 2020 o
cualquier otro acuerdo emitido por la
Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panama que regule lo
correspondiente a la modificacion de
términos|y condiciones de ofertas publicas

de valeros registradas ante dicho
reguladoy.
No  obstante lo anterior, toda Ila

documentacion que ampara esta Emision
podrd sef corregida o enmendada por el
Emisor sip el consentimiento de los Tenedores
Registradps. con el propdsito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores
evidentes| o  inconsistencias en la
documentacion. El Emisor deberd suministrar
tales cofrecciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores con
no menos|de tres (3) dias habiles a la fecha de
entrada ¢n vigencia de la correccion o
enmiendalen cuestion. Esta clase de cambios
no podra ¢n ningn caso afectar adversamente




i

de

Pagina 7

de 12

los inteteses de los Tenedores Registrados.
Copia de la documentacion que ampare
cualquier correccion o enmienda serd
suministrada a la Superintendencia del
Mercadg de Valores, quien la mantendra en
sus archivos a disposicion de los interesados.

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

RESUELVE:

Articulo Unico: Registrar la modificacién a los términos y condiciones de los Bonos Corporativos

Subordinados No Acumulativos por un total de hasta Cincuenta Millones
sociedad Inversiones Inmobiliarias Arrocha, S.A.. autorizados para
No.SMV-280-15 de 20 de mayo de 2015, en lo que respecta a lo siguiente:

de Dolares (US$50,000,000.00) de la
oferta publica mediante Resolucién

Término

Términos y Condiciones Originales

Términos y Condiciones Modificado

Titulo

Bonos  Corporativos ~ Subordinados  No

Acumulativos

Bonos  Corporativos Subordinados por un
valor ngminal de hasta US$50,000,000.00,
emitidos|en tantas Series como determine el
Emisor.

Coémputo
y Pago de
Intereses

La Tasa de Interés de cada Serie sera
determinada segtn las necesidades del Emisor
y la demanda del mercado y serd comunicada
previamente a la  Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama a mas tardar tres (3) Dias Habiles
antes de la Fecha de Oferta de cada Serie,
mediante un suplemento a este Prospecto
Informativo. La Tasa de interés anual para cada
una de las Series podra ser fija o variable, a
opcion del Emisor. En caso de ser variable. los
Bonos de dicha Serie devengaran una Tasa de
Interés equivalente a Libor (London
Interbank Offer Rate) uno (1), tres (3) o seis (6)
meses, mas un margen aplicable y que podra
tener una tasa minima. La Tasa de Interés
variable serd determinada cinco (5) dias
habiles antes del inicio de cada trimestre, y
podréa ser revisada.

Los Bonos devengaran intereses pagaderos
respecto del capital del mismo (i) desde su
Fecha de Emision, si esta ocurriese en un Dia
de Pago de Interés o (ii) en caso de que la Fecha
de Emision no concuerde con la de un Dia de
Pago de Interés, desde el Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente a la Fecha de
Emision del respectivo Bono hasta su Fecha de
Vencimiento o hasta la fecha en la cual el
capital de los Bonos fuese pagado en su
totalidad a la Tasa de Interés correspondiente.

Los intereses pagaderos con respecto a los
Bonos seran calculados por el Agente de Pago,
Registro y Transferencia para cada Periodo de
Interés, en base a un afio de 360 dias compuesto
por 12 meses de 30 dias cada uno.

Los intereses devengados sobre el saldo
insoluto a capital de los Bonos seran pagaderos
en Dolares a los Tenedores Registrados,
trimestralmente los dias 30 de marzo. 30 de
Jjunio, 30 de septiembre y 30 de diciembre de
cada afio, cada uno de dichos dias un "Dia de
Pago de Interés", hasta la Fecha de
Vencimiento o la Fecha de Redencion
Anticipada (de haberla) de cada una de las

La Tasal de Interés de cada Serie sera
determindda segiin las necesidades del Emisor
y la demdnda del mercado y sera comunicada
previamefte a la Superintendencia del
Mercado fe Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama 4 més tardar tres (3) Dias Habiles
antes de |la Fecha de Oferta de cada Serie,
mediante | un suplemento a este Prospecto
Informatiyo. La Tasa de interés anual para cada
una de las Series podria ser fija o variable, a
opcidn def Emisor. En caso de ser variable, los
Bonos de|dicha Serie devengaran una Tasa de
Interés equivalente a  Libor (London
[nterbank |Offer Rate) uno (1), tres (3) o seis (6)
meses, mas un margen aplicable y que podra
tener unal tasa minima. La Tasa de Interés
variable serd determinada cinco (5) dias
habiles antes del inicio de cada trimestre, y
podra ser revisada.

Los Bongs devengaran intereses pagaderos,
los cuale§ podran ser acumulativos o no
acumulatjvos, (i) desde su Fecha de Emisidn,
si esta ocupriese en un Dia de Pago de Interés o
(i) en cago de que la Fecha de Emisién no
concuerde con la de un Dia de Pago de Interés,
desde e Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente a la Fecha de
Emision dgl respectivo Bono hasta su Fecha de
Vencimiento o hasta la fecha en la cual el
capital dg los Bonos fuese pagado en su
totalidad 4 1a Tasa de Interés correspondiente.

Al momento de la emision de cada Serie, el
Emisor indicara a la Superintendencia del
Mercado| de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de|Oferta de cada Serie, si la Serie de
Bonos correspondiente es acumulativa o no
acumulativa.

Los interegses pagaderos con respecto a los
Bonos serdn calculados por el Agente de Pago,
Registro y|Transferencia para cada Periodo de
Interés, en base a un afio de 360 dias compuesto
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Series. El periodo que comienza en la Fecha de
la Emision y termina en el Dia de Pago Interés
inmediatamente siguiente y cada periodo
sucesivo que comienza en un Dia de Pago de
Interés y termina en el Dia de Pago de Interés
inmediatamente  siguiente se identificara
como un "Periodo de Interés". Si un Dia de
Pago de Interés o la Fecha de Vencimiento
cayera en una fecha que no sea Dia Habil. el
Dia de Pago de Interés o la Fecha de
Vencimiento. segin sea el caso. deberd
extenderse  hasta el  primer Dia Habil
inmediatamente siguiente, pero sin correrse
dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia Habil
para los efectos del computo de intereses y del
Periodo de Interés subsiguiente. El término "
Dia Habil" significara todo dia que no sea
domingo o un dia nacional o feriado y en que
los  bancos de licencia general estan
autorizados por la Superintendencia de Bancos
para abrir al ptiblico en la ciudad de Panama.

El saldo de capital de los Bonos que no sea
efectivamente pagado en una Fecha de
Redencion continuaran devengando intereses a
la Tasa de Interés correspondiente hasta su
pago.

El pago de capital e intereses se realizara
mediante crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado de los Bonos en Global Bank
Corporation.

Cuando el Tenedor Registrado sea una Central
de Valores, dichos pagos se realizaran de
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
dicha Central de Valores. En tal circunstancia,
cada Central de Valores en la cual se hayan
consignado Bonos acreditara dichos pagos los
intereses a las cuentas de los correspondientes
Participantes, de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de dicha Central de Valores. El
Tenedor Registrado de un Bono Global seré el
unico con derecho a recibir pagos de intereses
con respecto dicho Bono Global. Cada una de
las personas que en los registros de una Central
de Valores sea el propietario de derechos
bursétiles con respecto de los Bonos Globales
debera recurrir inicamente a dicha Central de
Valores por su porcion de cada pago realizado
por el Emisor a un Tenedor Registrado de un
Bono Global. A menos que la Ley establezca
otra cosa, ninguna persona que no sea el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a recurrir contra el Emisor en relacion
con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono.

Los Tenedores Registrados de Bonos aceptan
y reconocen que los impuestos que graven los
pagos que el Emisor tenga que hacer conforme
a los Bonos podrian cambiar en el futuro y
reconocen, ademas que el Emisor no puede
garantizar que dichos impuestos no vayan a
cambiar en el futuro. En consecuencia. los
Tenedores Registrados deben estar anuentes
que en caso que se produzca alglin cambio en
los impuestos antes referidos o en la
interpretacion de las leyes o normas que los
crean que obliguen al Emisor a hacer alguna
retencion en concepto de  impuestos, el

por 12 meses de 30 dias cada uno.

Los intereses devengados sobre el saldo
insoluto| a capital de los Bonos seran
pagadergs en Dolares a los Tenedores

Registrados con la frecuencia y en los dias
que el Emisor determine al momento de
oferta de cada Serie de Bonos, lo cual sera
comuni¢ado a la Superintendencia del
Mercadp de Valores, Bolsa de Valores de
Panam3 v LatinClear mediante
Supleme¢nto al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha d¢ Oferta de cada Serie. Cada uno de
los dias len que el Emisor haga un pago de
interés sera un "Dia de Pago de Interés".
Los intereses serdn pagaderos desde la
Fecha e Emision hasta la Fecha de
Vencimignto o la Fecha de Redencién
Anticipada (de haberla) de cada una de las
Series. Bl periodo que comienza en la Fecha
de la Emision y termina en el Dia de Pago
Interés fnmediatamente siguiente y cada
periodo jucesivo que comienza en un Dia de
Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de
Interés | inmediatamente  siguiente  se
identificgra como un "Periodo de Interés".

Si un Dia de Pago de Interés o la Fecha de
Vencimiento cayera en una fecha que no sea
Dia Habill el Dia de Pago de Interés o la Fecha
de Vencimiento, segin sea el caso, debera
extendersg hasta el primer Dia Habil
inmediatamente siguiente, pero sin correrse
dicho Dia|de Pago de Interés a dicho Dia Habil
para los efectos del computo de intereses y del
Periodo de Interés subsiguiente. El término
"Dia Habjil" significara todo dia que no sea
domingo ¢ un dia nacional o feriado y en que
los bangos de licencia general estan
autorizadgs por la Superintendencia de Bancos
para abrirjal ptiblico en la ciudad de Panama.
En el caso de que los Bonos sean
acumulafivos y el Emisor no realice el pago
de los Intereses en el Dia de Pago de
Intereses  respectivo, los  Intereses
declaradps y no pagados para el Periodo de
Interés dorrespondiente, se acumularan y
seran pagados el Dia de Pago de Interés del
Periodo |de Interés que el Emisor asi
estipule, | término y condicion que sera
comunicado a la Superintendencia del
Mercado| de Valores, Bolsa de Valores de
Panama Y LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de|Oferta de cada Serie.

Sin perjujicio de lo anterior, el Emisor, de
conformidad con lo establecido en la seccion
3.1.5 de Limitacién a la Obligacion de Pagar
Intereses,| no estara obligado a pagar
intereses sobre los Bonos, y dichos intereses
no se acumularan en lo escenarios descritos
en dicha|seccion del presente Prospecto
Informatiyo.

El saldo de capital de los Bonos que no sea
efectivamgnte pagado en una Fecha de
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Emisor hard las retenciones que correspondan
respecto a las pagos de intereses, capital o
cualquier otro que corresponda bajo  los
Bonos, sin que el Tenedor Registrado tenga
derecho a ser compensado por tales retenciones
0 que las mismas deban ser asumidas por el
Emisor. En ningin caso el Emisor sera
responsable del pago de un impuesto aplicable
a un Tenedor Registrado conforme a las leyes
fiscales de Panama. o de la jurisdiccion fiscal
relativa a la nacionalidad, residencia, identidad
o relacion fiscal de dicho Tenedor Registrado,
Yy en ningin caso seran los Tenedores
Registrados responsables del pago de un
impuesto aplicable al Emisor conforme a las
leyes fiscales de Panama.

Redencign continuaran devengando intereses a
la Tasa de Interés correspondiente hasta su
pago.

El pago|de capital e intereses se realizara
mediante| crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado de los Bonos en Global Bank
Corporation.

Cuando gl Tenedor Registrado sea una Central
de Valones. dichos pagos se realizaran de
acuerdo 4 los reglamentos y procedimientos de
dicha Central de Valores. En tal circunstancia,
cada Central de Valores en la cual se hayan
consignago Bonos acreditara dichos pagos los
intereses |a las cuentas de los correspondientes
Participaites, de acuerdo a los reglamentos y
procedimijentos de dicha Central de Valores. El
Tenedor Registrado de un Bono Global ser4 el
anico con derecho a recibir pagos de intereses
con respegto dicho Bono Global. Cada una de
las personjas que en los registros de una Central
de Valorgs sea el propietario de derechos
burséatiles|con respecto de los Bonos Globales
deberd regurrir Gnicamente a dicha Central de
Valores ppr su porcién de cada pago realizado
por el Enisor a un Tenedor Registrado de un
Bono Global. A menos que la Ley establezca
otra cosal ninguna persona que no sea el
Tenedor Registrado de un Bono Global tendra
derecho a|recurrir contra el Emisor en relacion
con cualguier pago adeudado bajo dicho Bono.

Los Tenedores Registrados de Bonos aceptan
y reconogen que los impuestos que graven los

pagos que el Emisor tenga que hacer
conforme a los Bonos podrian cambiar en el

futuro y fleconocen, ademas que el Emisor no
puede gdrantizar que dichos impuestos no
vayan g cambiar en el futuro. En
consecuencia, los Tenedores Registrados
deben estar anuentes que en caso que se
produzcajalgiin cambio en los impuestos antes
referidos o en la interpretacion de las leyes o
normas que los crean que obliguen al Emisor
a hacer alguna retencién en concepto de

impuestos, el Emisor hara las retenciones que
correspondan  respecto a las pagos de
intereses,| capital o cualquier otro que

corresponda  los Bonos, sin que el Tenedor
Registradp tenga derecho a ser compensado
por tales retenciones o que las mismas deban
ser asumidas por el Emisor. En ningin caso el
Emisor serd responsable del pago de un
impuesto |aplicable a un Tenedor Registrado
conforme|a las leyes fiscales de Panama, o de
la jurisdiceion fiscal relativa a la nacionalidad,
residencia, identidad o relacién fiscal de dicho
Tenedor Registrado, y en ningtn caso seran
los Tenedores Registrados responsables del
pago de |lun impuesto aplicable al Emisor
conforme|a las leves fiscales de Panama

Dispesici
ones
Comunes
al Pago de
Capital el
Intereses.

El' Emisor, a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, pagan, a los
Tenedores Registrados de los Bonos la suma
de capital detallada en el anverso de cada
Bono en cada Dia de Pago de Interés a partir de
la Fecha de Emision de cada Bono y un pago

final del remanente de cada Bono en la Fecha

El Emisor, a través del Agente de Pago,
Registro ¥ Transferencia, pagara la suma de
capital detallada en el anverso de cada Bono
a los Tenedores Registrados de los Bonos, a
partir de¢ la Fecha de Emision de cada
Bono, con la frecuencia y en los dias que el
Emisor determine al momento de oferta de
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de Vencimiento. Toda suma pagadera por el
Agente de Pago. Registro y Transferencia a los
Tenedores Registrados en un Dia de Pago de
Interés o Fecha de Vencimiento de
conformidad con los Bonos serd pagada a la
persona que sea el Tenedor Registrado segin
el Registro en la fecha de determinacién fijada
por el Agente de Pago, Registro vy
Transferencia en relacion con el pago que se
hard en dicho Dia de Pago de Interés o Fecha
de Vencimiento.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor
Registrado de un Bono Global (conforme
dicho termino se define mas adelante) sera
pagada por el Agente de Pago. Registro v
Transferencia a nombre del Emisor, poniendo
a disposicion de la Central de Valores fondos
suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos
de dicha Central de Valores. En el caso de
Bonos Globales emitidos a nombre de la
Central Latinoamericana de Valores, S.A.
("LatinClear"), LatinClear acreditara dichos
pagos de capital e intereses a las cuentas de los
correspondientes  Participantes  (conforme
dicho termino se define mas adelante), una vez
que reciba los fondos del Emisor o del Agente
de Pago. Registro y Transferencia. El Tenedor
Registrado de un Bono Global sera el unico
con derecho a recibir pagos de intereses con
respecto a dicho Bono Global. Cada una de las
personas que en los registros de LatinClear sea
el propietario de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, debera recurrir
anicamente a LatinClear por su porcién de
cada pago realizado por el Emisor o del Agente
de Pago. Registro y Transferencia a LatinClear
como Tenedor Registrado de un Bono Global.
A menos que la ley establezca otra cosa,
ninguna persona que no sea el Tenedor
Registrado de un Bono Global tendré derecho
a recurrir contra el Emisor en relacion a
cualquier pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todos los pagos que haga el Emisor en
relacion con los Bonos seran hechos en
Délares

cada Serie de Bonos, lo cual sera
comuniqado a Ia Superintendencia del
Mercado de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Suplemento al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha d¢ Oferta de cada Serie. Cada uno de
los dias en los que el Emisor haga un pago
a capital sera un “Dia de Pago a Capital”.

Toda suma pagadera por el Agente de Pago,
Registro |y Transferencia a los Tenedores
Registradps de conformidad con los Bonos
sera pagada a la persona que sea el Tenedor
Registradp segiin el Registro en la fecha de
determinacion fijada por el Agente de Pago,
Registro iy Transferencia en relacién con el
pago que| se hara en dicho Dia de Pago de
Interés, Dia de Pago a Capital. o Fecha de
Vencimiento.

Toda sumpa pagadera por el Emisor al Tenedor
Registradp de un Bono Global (conforme
dicho termino se define més adelante) sera
pagada por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia a nombre del Emisor, poniendo
a disposidion de la Central de Valores fondos
suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos
de dicha (Central de Valores. En el caso de
Bonos Gjobales emitidos a nombre de la
Central Ilatinoamericana de Valores, S.A.
("LatinClgar"), LatinClear acreditara dichos
pagos de qapital e intereses a las cuentas de los
correspongdlientes  Participantes  (conforme
dicho ternpino se define mas adelante), una vez
que recibd los fondos del Emisor o del Agente
de Pago, Registro y Transferencia. El Tenedor
Registradg de un Bono Global sera el Gnico
con derecho a recibir pagos de intereses con
respecto aldicho Bono Global. Cada una de las
personas que en los registros de LatinClear sea
el propietario de derechos bursatiles con
respecto aflos Bonos Globales, debera recurrir
tnicamente a LatinClear por su porcién de
cada pago|realizado por el Emisor o del Agente
de Pago, Registro y Transferencia a LatinClear
como Tengdor Registrado de un Bono Global.

A menos| que la ley establezca otra cosa,
ninguna persona que no sea el Tenedor
Registradq de un Bono Global tendra derecho
a recurrir| contra el Emisor en relacién a
cualquier {pago adeudado bajo dicho Bono
Global.

Todos los pagos que haga el Emisor en
relacion ¢on los Bonos seran hechos en
Dolares.

Uso de los
fondos

El monto aproximado a recibir por parte del
Emisor de colocarse la totalidad de los Bonos
neto de comisiones y gastos serd de
aproximadamente  US$49.904.738.00. Los
fondos netos recaudados por la Emision seran
utilizados ~ principalmente  para:  25%
(aproximadamente) mejoras en inmuebles

existentes propiedad del Emisor y 75%

o

El monto pproximado a recibir por parte del
Emisor dg colocarse la totalidad de los Bonos
neto de cqmisiones y gastos sera de
aproximadlamente US$49,904,738.00. Los
fondos nefos recaudados por la Emisién seran
utilizados|principalmente para:.
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(aproximadamente) adquisicion de nuevos
inmuebles, los cuales seran utilizados con el
mismo propésito de arrendarlos. como es el
caso de los inmuebles existentes a la fecha.

(iv) Realizar mejoras en inmuebles
xistentes propiedad del Emisor; y

o

\dquirir nuevos inmuebles para
S0s corporativos, asi como realizar
bonos a capital e intereses de
réstamos interinos
orrespondientes a dichos nuevos
nmuebles hasta que se realice la
dquisicion efectiva de los mismos,
los cuales seran utilizados con el
nismo proposito de arrendarlos,
omo es el caso de los inmuebles
xistentes a la fecha.

B ekl o ik oo S~ B RS Y

(B T ]

(vi) Usos corporativos

El uso|que se le dara a los fondos
recaudafdos de la Serie respectiva sera
comunicdado a la Superintendencia del
Mercado de Valores, Bolsa de Valores de
Panama v LatinClear mediante
Supleménto al Prospecto Informativo al
menos tres (3) Dias Habiles antes de Ia
Fecha d¢ Oferta de cada Serie.

Modificac
iones y
Cambios

Los Tenedores Registrados que representen
por lo menos el cincuenta y un porciento (51%)
del Saldo Insoluto de la totalidad de los Bonos
emitidos y en circulacién en un determinado
momento constituyen la Mayoria de los
Tenedores Registrados.

Para efectos de esta emision. el Emisor podra
modificar en cualquier momento los términos
y condiciones de la presente Emision con el
voto favorable de la Mayoria de los Tenedores
Registrados.

Igualmente, cualquier modificacién, directa o
indirecta, de mas del 51% de la composicién
accionaria actual del Emisor, que resulte en un
Cambio de Control del mismo, debera contar
con el consentimiento de la Mayoria de los
Tenedores Registrados de los Bonos para tal
fecha.

Toda modificacién o reforma a los términos y
condiciones de la presente Emision debera
cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abril de 2003 “por el cual la Comision
Nacional de Valores adopta el Procedimiento
para la Presentacién de Solicitudes de
Registro de Modificaciones a Términos y
Condiciones de valores Registrados en la
Comision Nacional de Valores™.

No obstante lo anterior, toda la documentacion
que ampara esta Emision podra ser corregida o
enmendada por el Emisor sin el consentimiento
de los Tenedores Registrados. con el propdsito
de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. El Emisor debera suministrar
tales correcciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores con
no menos de tres (3) dias habiles a la fecha de
entrada en vigencia de la correccion o
enmienda en cuestién. Esta clase de cambios

Los Tengdores Registrados que representen
por lo menos el cincuenta y un porciento
(51%) del Saldo Insoluto (i) de la totalidad de
los Bonos emitidos y en circulacion; o (ii) de
la totalidad de los Bonos emitidos y en
circulaciébn de una Serie en particular,
segun dorresponda, en un determinado
momentq. constituyen la Mayoria de los
Tenedords Registrados.

Los Tenedores Registrados que
representen por lo menos el setenta y cinco
por ciento (75%) del Saldo Insoluto (i) de Ia
totalidad de los Bonos emitidos y en
circulacipn; o (ii) de la totalidad de los
Bonos emitidos y en circulacion de una
Serie en particular, segin corresponda, en
un determinado momento, constituyen la
Siper |Mayoria de los Tenedores
Registrados.

Para efecfos de esta emisién, el Emisor podra
modificar en cualquier momento los términos
y condicipnes de la presente Emisién con el
voto favorable de la Mayoria de los Tenedores
Registrados. En el evento de que el Emisor
desee madificar los términos y condiciones
de una Serie de Bonos en particular, podra
hacerlo igualmente en cualquier momento
con el voto favorable de la Mayoria de los
Tenedor¢s Registrados de los Bonos de la
Serie respectiva.

Sin embalrgo, toda modificacion de aquellos
términos| y condiciones que guarden
relacion ¢on las garantias, tasa de interés y
fecha de jvencimiento de los Bonos debera
ser aprobada por una Super Mayoria de
Tenedores Registrados de la Serie o Series
que se | encuentren afectadas por la
modifica¢ion en cuestion.

Igualmente, cualquier modificacidn, directa o
indirecta, [de més del 51% de la composicion
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no podra en ningtin caso afectar adversamente
los intereses de los Tenedores Registrados.
Copia de la documentacion que ampare
cualquier correccién o enmienda  serd
suministrada a la  Superintendencia del
Mercado de Valores, quien la mantendré en sus
archivos a disposicion de los interesados.

accionar]a actual del Emisor, que resulte en un
Cambio de Control del mismo, debera contar
con el cpnsentimiento de la Mayorfa de los
Tenedorgs Registrados de los Bonos para tal
fecha.

Toda modificacion o reforma a los términos y
condiciones de la presente Emision debera
cumplir ¢on el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de
abril de| 2003 “por el cual la Comision
Nacional de Valores adopta el Procedimiento
para la| Presentacion de Solicitudes de
Registro| de Modificaciones a Términos y
Condicidnes de valores Registrados en la
Comision Nacional de Valores”, el Acuerdo
7-2020 del del 21 de mayo de 2020 o
cualquier otro acuerdo emitido por la
Superintendencia del Mercado de Valores
de la Repuablica de Panama que regule lo
correspondiente a la modificacién de
términog y condiciones de ofertas publicas
de valeros registradas ante dicho
reguladqgr.

No  obstante lo  anterior, toda la
documentacion que ampara esta Emision
podra sgr corregida o enmendada por el
Emisor sin el consentimiento de los Tenedores
Registrados, con el propésito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores
evidente§ o  inconsistencias en la
documentacion. El Emisor debera suministrar
tales cqrrecciones o enmiendas a la
Superintgndencia del Mercado de Valores con
no menog de tres (3) dias habiles a la fecha de
entrada pn vigencia de la correccién o
enmiendd en cuestion. Esta clase de cambios
no podra gn ningun caso afectar adversamente
los intergses de los Tenedores Registrados.
Copia de la documentacion que ampare
cualquier| correccién o enmienda sera
suministrpda  a la  Superintendencia del
Mercado |de Valores, quien la mantendra en
sus archiyos a disposicidn de los interesados.

Contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracion ante el Superintendente del Mercado de Valores
y de Apelacién ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mgrcado de Valores. Para interponer
cualquiera de estos recursos se dispondré de un término de cinco (3) dias|habiles siguientes a su notificacion.

Es potestativo del recurrente interponer el recurso de apelacion. sin inter

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de juli

oner el recurso de reconsideracion.

de 1999 y sus leyes reformatorias,

Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003, Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010, Resolucion SMV
No.408/2016 de 16 de junio de 2016, Acuerdo No.3-2020 de 20 de marzo|de 2020, subrogado por el Acuerdo
No0.7-2020 de 21 de mayo de 2020.

/mr

NOTIFIQUESE. PUBLIQUESE Y CUMPLASE




