PBOSPECTO INFORMATIVO
CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A.

Socicdad andénima constituida y existente bajo las leyes de la Repiblica de Panama. mediante Fseritura Pablica Namero 2,556 del 20 de septiembre de
1979, otorgada antc la Notaria Primera del Circuito de Panama, inscrita en la Scecion Mercantil del Registro Pablico. a la Ficha No.044827, Rollo 2769,
Imagen 0099 desde el 25 de septiembre de 1979 (en adelante, ¢f “Emisor™). Sus oficinas principales estin ubicadas en Calle 45, Bellavista y Avenida Justo
Arosemena, Edificio Balboa #4631, Local 3, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama,

US$10,000,000.00
BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS

Oferta Publica de Bonos Corporativos Rotativos (en adelante tos “Bonos™) por una suma de hasta Dicz Millones de Délares (US$10,000.000.00), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América. En base a los estados financicros auditados al 31 de diciembre de 2016. ¢l valor nominal de la presente
emision representa cinco punto noventa y ocho (5.98) veees el patrimonio v siete punto veinticineo {7.25) veces el capital pagado del Emisor.

Los Bonos scrdn emitidos en forma nominativa, registrada y sin cuponcs. A opcion del Emisor, los Bonos podran ser emitidos en una o mas series, con
plazos de pago de capital de hasta dicz (10) aflos contados a partir de la respectiva Fecha de Emision de cada serie. Los Bonos scrdn emitidos de tiempo en
tiempo bajo un programa rotativo en el cual ¢l saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos v en cireulacidn en un solo momento no podra exceder la
suma antes indicada. Los Bonos seran emitidos en denominaciones de Mil Dolares (US$1,000.00) o sus multiplos. Los Bonos seran  ofvecidos
inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal. pera podran ser objeto de deducciones o descuentos asi como de
prima o sobreprecio, segiin lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades v las condiciones det mercado.

Los Bonos de cada serie devengardn intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimicnto o Redencion Anticipada. La tasa de interés serd
fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa [ija. los Bonos devengaran una tasa fija de
interés anual que serd determinada por el Emisor segiin sus necesidades y la demanda del mercado mediante un suplemento at Prospecto Informativo con no
menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también sera determinada por ¢f Emisor segan sus necesidades y la
demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva v sera la
que resulte de sumar un margen, a ser cstablecido exclusivamente por el Emisor. a aquella tasa Libor (Londen Interbank Rate) que bancos de primera linea
requieran entre si para depositos en Délares, a uno (1), dos (2), tres (3) o scis (6) meses plazo, en ¢l mercado interbancario de Londres (London Interbank
Market). En caso que la tasa de interés de Bonos de una Seric sca variable. la tasa variable de interés de los Bonos de dicha seric se revisara tres (3) Dias Habiles
antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar y la misma deberd ser notificada a la SMV y a la BVP Superintendencia del Mercado de Valores de
Panamd, a la Bolsa dc Valores de Panamd, S.A. y a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. Para cada una de fas serics de Bonos que se trate, ¢l Emisor
determinara la periodicidad del pago de intereses. la cual podra ser mensual. trimestral. semestral o anual. Fl pago de intereses se hara cl altimo dia de cada
Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago™). v en caso dec no ser este un Dia Hibil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente, hasta su
respectiva Fecha de Vencimiento. La base para el caleulo de intereses serd dias calendarios 360, A opcion del Emisor. los Bonos podran ser redimidos
lotal o parcialmente una vez transcurridos veinticuatro (24) meses a partir de la Fecha de Fmision de la seric correspondiente.

Para cada una de las scries, ¢l Emisor tendra derecho a establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital. 1 Periodo de Gracia para cada serie, si lo
hubiere, serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama v a la Bolsa de Valores de Panamd. S.A. mediante un
suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez transeurrido el Periodo de Gracia,
st lo hubiere, el saldo insoluto a capital de los Bonos de cada serie s pagard en la forma v frecuencia que determine el Emisor. pudiendo ser pagado, a opcion
del Emisor, mediante un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos a capital podran
ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada serie, yva sca mediante pagos mensuales trimestrales, semestrales o anuales.. El Emisor
comunicard mediante Suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de Ja Republica de Panamé vy a Ja Bolsa de Valores
de Panama, S.A., la Seric de Bonos a ser ofrecida. la Fecha de Oferta Respectiva. la Fecha de Emision. ¢l Monto. ¢l Periodo de Gracia si lo hubiere, el Pago de
Capital especificando si s¢ pagara al Vencimiento u otra periodicidad scgin lo determine of Emisor. on cuyo caso deberd incluir la respectiva tabla de
amortizacién de capital, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, la Periodicidad de Pago de Intereses v los Dias de Pago de Interés, con no menos de dos
(2) dias habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Seric.

El cumplimiento de las obligaciones del Emisor derivadas de fos Bonos de todas las Series cmitidas bajo esta Fmision estara garantizado por medio de (i)
una fianza constituida por Grupo Bella Vista Internacional, Inc. y (ii) un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes fiduciarios estarian constituidos,
principalmente, sobre sus cuentas por cobrar. originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad v que representen un valor no menor a
ciento veinticinco (125%) del saldo a capital de los Bonos emitidos v en circulacién de todas las Serics.
Precio Inicial de la Oferta: 100%*

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTEDNENCIA DEL MERCADO DE VALORES
DE LA REPUBLICA DE PANAMA, ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE
SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE LA REPUBLICA DE
PANAMA NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS
DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO

Cifras Representadas en USS

Precio al piblico Gastos de la Emision* Cantidad neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 USSIT36 1JS5988.04
Total US$10.000.000.00 LIS$113.625.00 11589.886.375.00

* Ver detalles en el Capitulo VI, Seccion D, Gastos de fa Emision, de este Prospecto Informativo. Se incluve fa comision de venta. sean lo establecido en el Acuerdo 2-10

Fecha de Oferta Inicial: 25 de septiembre de 2017 Numero de Resolucion SMV': 480-17 de 8 de septiembre de 2017
Fecha de Impresion: & de septicmbre de 2017
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Apartado Postal 0819-05690
Panama, Republica de Panama
Telétono: (507) 227-2750, Fax: (507) 227-2826
Roberto E. Healy: roberto. healyi@miexito.net

AGENTE ESTRUCTURADOR, AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y
TRANSFERENCIA Y AGENTE DE COLOCACION
MMG BANK CORPORATION
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este
Torre MMG, Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panamad, Republica de Panama
Teléfono: 265-7600 / Fax: 265-7601
Contacto: Marielena Garcta Maritano
Correo-e: marielenaemarttanofemmebank.com
Sitio Web: www. mimgebank.com
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MORGAN & MORGAN
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Apartado Postal 0832-00232
Panamad, Republica de Panama
Teléfono: (507) 265-7777. Fax: (507) 265-7700
Ricardo Arias: ricardo.arias@@morimor.com
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AGENTE FIDUCIARIO
MMG BANK CORPORATION
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este
Torre MMG, Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama

Teléfono: 265-7600 / Fax: 265-7601

Contacto: Marielena Garcia Maritano

mariclena emaritanofammebank. com
www. mmebank.com

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores (Latinclear)
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bellavista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 214-6105, Fax: (507) 214-8175
Maria Guadalupe Caballero: mcaballerore latinclear.com
latinctclatinelear. com.pa
www Jatinclear.com.pa

LISTADO DE VALORES
Bolsa de Valores de Panama4, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bellavista.
Edificio Bolsa de Valores, Primer Piso
Apartado Postal 0823-00963
Panam4, Republica de Panama
Telefono: (507) 269-1966, Fax: (507) 269-2457
Myrna Palomo: mcpalomaopanabolsia.com
www. panabolsa.com

REGISTRO
Superintendencia del Mercado de Valores
P.H. Global Plaza, Calle 50, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281
Panamd, Republica de Panama
Teléfono: 501-1700: Fax: 501-1709
infolesupcervalores.sob.pa
http:/'www . supervalores. sob.pa




AUDITORES EXTERNOS
NEXIA AUDITORES (PANAMA)
Via Brasil, Calle Acueducto,
Edificio Brasil 405, piso 6
Teléfono: 302-7800 / Fax: 302-7405
Contacto: Bartolomé Mafla
Corrco-¢: bmafla(@ncexiapanama.com
Sitio Web: wiww. nexia.com
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Iv. RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA. EL INVERSIONISTA

POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA

TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO

INFORMATIVO.

Emisor:
Tipo de Valores:
Series:

Moneda de pago
de la obligacion:

Monto del Programa
Rotativo:

Programa Rotativo:

CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A.
Bonos Corporativos Rotativos.

Los Bonos podran ser emitidos en multiples series, segin lo establezca el
Emisor de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado

Dolares de los Estados Unidos de América "USS$".

Los Bonos se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo
mnsoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulaciéon en un solo
momento no podra exceder Dicz Millones de Dolares (US$10,000,000.00),
conforme a lo dispuesto cn la Scccion VI.(A)9) de este prospecto
informativo.

Conforme a lo dispuesto en la Seccion VI(A)(10) de este prospecto
informativo, el programa rotativo de Bonos ofrece al Emisor la
oportunidad de emitir nuevos Bonos en series en la medida que exista
disponibilidad. En ningin momento el saldo insoluto a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion podra ser superior al monto autorizado
total del programa rotativo de Bonos de US$10,000,000.00. En la medida
en que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y en
circulacidon, el Emisor dispondra del monto vencido o redimido para
emitir nuevas series de Bonos por un valor nominal equivalente hasta el
monto vencido o redimido. El programa estaréd disponible hasta cuando el
Emisor asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con todos los
requerimientos de la Superintendencia del Mercado de Valores. El
término rotativo de este programa, no significa la rotacién o renovacion
de valores ya emitidos. Estos deberdn ser cancelados en sus respectivas
Fechas de Vencimiento o previo segin las condiciones de redencion
anticipada detalladas en sus respectivos valores. La emision rotativa de
Bonos seglin se describe, serd siempre una alternativa para los
inversionistas, pero no constituird una obligacion de retener el Bono mas
alld de su vencimiento original.

[:n base a los estados financieros no auditados al 31 de diciembre de 2016,
el valor nominal de la presente emision representa representa cinco punto



Fecha de la Oferta Inicial;

Fecha de Vencimiento
de los Bonos :

Tasa y Pago de Interés:

Base de Cilculo:

noventa y ocho veces (5.98) veces el patrimonio y siete punto veinticinco
(7.25) veces el capital pagado del Emisor.

25 de septiembre de 2017

Los Bonos tendran plazos de pagos de hasta dicz (10) afios contados a
partir de la Fecha de Emision de cada scric. La cantidad de Bonos a
emitirse por scric y por plazo de vencimiento serda determinada por el
Emisor, seglin sus necesidades y condiciones del mercado al momento de
efectuarse la venta de los Bonos, conforme a lo dispuesto en la Seccion
VI(A)(12) de este prospecto informativo.

Conforme a lo dispuesto en la Seccion VI(A)(13) de este prospecto
informativo, los Bonos de cada seric devengaran intereses a partir de su
Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencidn
Anticipada. La tasa de intercs sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de
Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una
tasa fija, los Bonos devengaran una tasa fija de interés anual que serd
determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del
mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos
de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa
variable también serd determinada por ¢l Emisor scgiin sus necesidades y la
demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo
con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva y serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa Libor (London Interbank
Rate) que bancos de primera linea requicran entre si para depdsitos en
Dolares, a uno (1), dos (2), tres (3) o scis (6) meses plazo, en el mercado
interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso que la tasa
de interés de Bonos de una Serie sea variable. la tasa variable de interés de
los Bonos de dicha serie se revisara tres (3) Dias Habiles antes del inicio de
cada Periodo de Interés por empezar y la misma deberd ser notificada a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (en adelante, la
“SMV?), a la Bolsa dc Valores de Panamé, S.A. (en adcelante, la “BVP”) y
a la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (¢n adelante, “LatinClear”)
por lo menos dos (2) dias habiles antes del inicio de cada Periodo de
Interés.

Para cada una de las series de Bonos de que se trate, ¢l Emisor determinara
la periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, bimensual,
trimestral o semestralmente. El pago de intereses se hara el ultimo dia de
cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago™), y en caso de no ser
este un Dia Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Habil siguiente.

La base para el calculo de intereses serd dias calendarios/360.




Periodo de Graciay
Pago de Capital:

Fecha de Oferta
Respectiva:

Fecha de Emision
De los Bonos:

Precio inicial de la oferta:

Para cada una de las series, el Emisor tendra derecho a establecer un
Periodo de Gracia para el pago del capital. El Periodo de Gracia para cada
serie, si lo hubiere, serd comunicado por el Emisor a la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A. mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de
dos (2) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. Una vez
transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital
de los Bonos de cada serie se pagard en la forma y frecuencia que
determine el Emisor, pudiendo ser pagado, a opcion del Emisor, mediante
un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento o mediante
amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos a capital podran ser
rcalizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada scrie, ya
sca mediante pagos mensuales trimestrales, semestrales o anuales. En el
caso de que una seric de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo
sera incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la serie
correspondiente como parte de la tabla de amortizacion.

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva™ serd la fecha a partir de la
cual se ofreceran en venta los Bonos de cada una de la series.

Conforme a lo dispuesto en la Seccion VI(A)(17) de este prospecto
informativo, para cada serie, la “Fecha de Emision” serd la primera Fecha
de Liquidacidon de Bonos de una Serie que ocurra después de una Fecha
de Oferta Respectiva y a partir de la cual los Bonos de dicha Serie
empezaran a devengar intereses. La Fecha de Oferta Respectiva, la
Fecha de Emision, la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento, la
Periodicidad de Pago de Intereses, los Dias de Pago de Intereses, el
Periodo de Gracia, la Periodicidad de Pago de Capital y el monto de cada
serie de Bonos sera notificada por el Emisor a la Superintendencia de
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., mediante
un suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de Dos (2) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

LLos Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al

cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objcto de
deducciones o descuentos asi como de primas o sobreprecio segin lo
determine ¢l Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado,
conforme a lo dispuesto en la Seccion VI(A)(18) de este prospecto
informativo.

Cada Bono sera entregado contra el pago del precio de venta acordado para
dicho Bono, mas intereses acumulados hasta la Fecha de Liquidacion. La
Fecha de Liquidacion de un Bono sera la fecha en la que el Emisor reciba el



Forma y Representacion
de los Bonos:

Titularidad:

Uso de Fondos:

Redencion Anticipada:

Prelacion:

Garantias:

pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que la
Fecha de Liquidacion del Bono sea distinta a la Fecha de Emision o a la de
un Dia de Pago, al precio de venta del Bono sc le sumaran los intereses
acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de
Liquidacion y el Dia de Pago inmediatamente precedente (o Fecha de
Emision, si se trata del primer Periodo de Interés).

Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin
cupones, en denominaciones de mil délares (US$1,000.00), o sus
multiplos.

Los Bonos scran cmitidos dc¢ forma nominativa.

El producto ncto dc la venta de los Bonos, que lucgo de descontar los
gastos de la Emision cquivalen a US$9,886,375.00, estan programados
para ser invertidos durante la vigencia del programa rotativo por el
Emisor para cualquicra de los siguientes fines: para financiar el
crecimiento de sus actividades crediticias propias de su giro ordinario de
negocios (préstamos personales, factoring. lineas de crédito y préstamos
comerciales, y leasing), v para apoyar la expansion de la red de sucursales
del Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa, correspondera a la administracion
del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del
programa rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la
institucion, asi como también en consideracion a los cambios que
pudieran darse en relacion con las condiciones financieras de los
mercados de capitales.

Una vez transcurridos veinticuatro (24) meses., a partir de la Fecha de

Emision de cada serie, ¢l Emisor podra redimir los Bonos de forma
anticipada, total o parcialmente, sin costo o penalidad alguna, de
conformidad con lo establecido en la Seccion VI literal A.27, de este
Prospecto Informativo.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tienen preferencia sobre las
demas acreencias que se¢ tengan contra ¢l Emisor, excepto por las
prelaciones establecidas por ley.

El cumplimicnto de las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos
de todas las Serics emitidas bajo csta IEmision cstara garantizado por
medio de (i) una fianza constituida por Grupo Bella Vista Internacional,
Inc. y (ii) un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes fiduciarios estarian
constituidos, principalmente, sobre sus cucntas por cobrar, originadas por
los créditos que otorgue en cl ¢jercicio de su actividad y que representen
un valor no menor a ciento veinticinco (125%) del saldo a capital de los
Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (la “Cobertura”). El



Respaldo:

Fuente de pago:

Casa de Valores
y Puesto de Bolsa:

Agente de Pago, Registro y
Transferencia:

Asesor Financiero:
Asesor Legal:
Central de Custodia:
Listado:

Registro:

Calificaciéon de
Riesgo del Emisor:

Calificacion de Riesgo
de la Emision:

Impuesto sobre la Renta
con respecto a Ganancias
de Capital:

Emisor cuenta con un periodo maximo de sesenta (60) dias calendarios
siguientes a la Fecha de Oferta, para ceder al Fideicomiso de Garantia los
Créditos necesarios para perfeccionar la garantia y cumplir con la
Cobertura. El Fideicomiso de Garantia que el Emisor constituird para
garantizar el pago de todos los Bonos que se emitan en cualesquiera Series
bajo esta Emision es un fideicomiso independiente que no garantiza el
pago de otros valores que el Emisor ha ofrecido piblicamente y no se trata
de un fideicomiso émnibus ya que el mismo solo se limita a garantizar el
pago de todos los Bonos que se emitan en todas las Series bajo esta
Emision. El periodo maximo para que el Fideicomiso de Garantia sea
debidamente constituido c¢s de sesenta (60) dias calendarios contado desde
¢l momento en que sc encuentre formalmente registrada la Emision.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los Bonos estard
respaldado por medio de una fianza constituida por Grupo Bella Vista

Internacional, Inc.

Ll pago de las obligaciones derivadas de los Bonos provendra de los
recursos financieros generales del Emisor.

MMG Bank Corporation.

MMG Bank Corporation.

MMG Bank Corporation.

Morgan & Morgan.

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear).
Bolsa de Valores de Panama, S A.

Supermtendencia del Mercado de Valores: Resolucion 480-17 de 8 de
septiembre de 2017

El Emisor no cuenta con una calificacion de riesgo a la fecha de este
documento.

[:sta cmision no cuenta con una calificacién de riesgo.

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del
Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, para los efectos
del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no s¢ consideraran gravables las ganancias, ni deducibles
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Impuesto sobre la Renta
con respecto a Intereses:

Jas pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacion
se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2
de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias
obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas,
en donde dicha enajenacion no se realice a través de una Bolsa de
Valores u otro mercado organizado, ¢l contribuyente se someterd a un
tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el
Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del
dicz por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendré
la obligacion de retener al vendedor, una suma cquivalente al cinco por
ciento (5%) del valor total de la cnajenacion, cn concepto de adelanto al
Impucsto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador
tendra la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los
diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgio la obligacion de pagar.
Si hubiere incumplimiento, la sociedad cmisora es solidariamente
responsable del impuesto no pagado. El vendedor podra optar por
considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre
la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando
el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de
aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital
obtenida en la enajenacion, el vendedor podra presentar una declaracion
jurada especial acreditando la retencion efectuada y reclamar el
excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al
Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond
la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de
los valores no serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera ¢stos fuera de una Bolsa de
Valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor el
registro de la transferencia del Bono a su nombre, deberd mostrar
evidencia al Emisor de la retencién del 5% a que se refiere el articulo 2
de la Ley 18 de 2006 ¢n concepto de pago del impuesto sobre la renta
correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los
Bonos.

De conformidad con lo dispucsto cn ¢l Articulo 335 del Titulo XVI del
Texto Unico del Decreto Ley No. | de 8 de julio de 1999, estaran cxentos
del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores y que, ademds, sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a
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Modificaciones y
Cambios:

través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado, los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos
valores causardn impuesto sobre la renta a base de una tasa Gnica de 5%
que deberd ser retenido en la fuente, por la persona que pague o acredite
tales intereses.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o
garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de
Economia y Finanzas de la Repuiblica de Panama dara a la inversion en los
Bonos.  Cada Tenedor Registrado de un Bono deberd cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversion en los Bonos
antes de ivertir en los mismos.

El Emisor sc reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y
demas documentos que respaldan la oferta piblica de los Bonos con el
exclusivo propdsito de remediar ambigiliedades o para corregir errores
cvidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales
enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de
los Bonos y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el
consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos. Tales
enmiendas se notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores
mediante suplementos enviados dentro de los dos (2) dias habiles
siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y
condiciones de cualesquiera de las series de los Bonos de la presente
emision, de conformidad con lo establecido en la Seccion XII de este
Prospecto Informativo, en cualquier momento, y ser dispensado del
cumplimiento de sus obligaciones, es decir, ser autorizado para no cumplir
o suspender ¢l cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos,
con ¢l voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Mayoria de
Tenedores™), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a
los Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los
Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de
los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Mayoria
de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificaciéon o
dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando
sc trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés y plazo de
pago de mterés o capital, paro lo cual se requerira el consentimiento de (a)
los Tencdores Registrados de los Bonos que representen no menos del
75% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de
todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se trate de
una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series, o
(b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
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75% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de
una Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie”),
cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a los Bonos de
una Serie en particular

Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera
de las series de la presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-
2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones)
por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el
Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de
Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia dec la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o
enmicnda de los términos de los Bonos scra suministrada por el Emisor a
la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la mantendra en sus
archivos a la disposicion de los interesados.

V. FACTORES DE RIESGO

A. DE LA OFERTA

1. Riesgo de Dispensa de Cumplimiento de Obligaciones

A excepcion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales. ¢l Emisor podra ser dispensado
de cumplir una o mas de las obligaciones a su cargo identificadas en las Secciones 32.1(d), 32.1(e),
32.3(a) y 32.3(b) de este Prospecto Informativo, para lo cual se requerird el voto favorable de Mayoria
de Tenedores, es decir, de los Tenedores Registrados de los Bonos que representen al menos el
cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de
todas las Series, en caso de que todas las series sean afcctadas o de la serie respectiva, en el caso de
que solo sea una serie la afectada.

2. Riesgo de Pago de Intereses y Capital

El emisor depende del giro ordinario de sus negocios para realizar el pago de intereses y de capital a
los tenedores de los bonos. La principal inversion de capital del Emisor es ¢l otorgamiento de créditos
bajo la modalidad de préstamos, la cual constituye su principal activo, junto con los intereses
devengados de dichos préstamos. Una mala gestion de administracidon de créditos por parte del emisor,
podra afectar la capacidad del emisor de realizar los pagos en concepto de intereses y capital.

3. Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizaciéon

Los Bonos de la presente cmision no cuentan con un fondo de amortizacion, por consiguiente los
fondos para el repago de los Bonos provendran de los recursos gencerales del Emisor. Estos constituyen
obligaciones generales del mismo, no garantizadas por activos o dercchos cspecificos y sin privilegios

especiales.

4. Riesgo por Ausencia de Garantias
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A la fecha de autorizaciéon del Prospecto Informativo de esta Emision, la misma no se encuentra
garantizada. El cumplimiento de las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos de todas las
Series emitidas bajo esta Emision estard garantizado por medio de (i) una fianza constituida por Grupo
Bella Vista Internacional, Inc. y (ii) un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes fiduciarios estarian
constituidos, principalmente, sobre sus cuentas por cobrar con una morosidad a capital e intereses
maxima de noventa (90) dias, originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y
que representen un valor no menor a ciento veinticinco (125%) del saldo a capital de los Bonos
emitidos y en circulacion de todas las Series (la “Cobertura”). El valor de los bienes fiduciarios del
Fideicomiso de Garantia puede verse afectado por las siguientes razones: (i) por cambios en la
capacidad financicra de los deudores a que sc reficren las cuentas por cobrar; o (ii) ante el
incumplimiento por parte del Emisor de adicionar nucvos bicnes o bienes adicionales para mantener la
proporcion no menor a cicnto veinticinco por ciento (125%) del saldo a capital de los Bonos emitidos
y en circulacién.

Los bienes dados en fideicomiso estan sujetos a fluctuaciones en su valor debido a las condiciones del
entorno y por consiguiente, su valor de realizacion en caso de incumplimiento por parte del Emisor
podria ser inferior a las obligaciones de pago relacionados a esta emision de Bonos. El Emisor cuenta
con un periodo maximo de sesenta (60) dias calendarios siguientes a la Fecha de Oferta, para ceder al
Fideicomiso de Garantia los Créditos necesarios para perfeccionar la garantia y cumplir con la
Cobertura. Ll periodo maximo para que el Fideicomiso de Garantia sea debidamente constituido es de
sesenta (60) dias calendarios contado desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la
Emision.

S. Riesgo asociado a la Administracion de Ia Cartera de Créditos Cedidos en Fideicomiso de
Garantias

El Emisor serda el Administrador de la Cartera de Créditos que formardn parte de los Bienes del

Fideicomiso en el caso que la serie respectiva se encuentre garantizada, por lo tanto el Emisor es el

encargado de validar que los Créditos no se encuentren en un estado de morosidad mayor a noventa

(90) dias calendarios.

6. Riesgo de Uso de Fondos

El uso de fondos, producto de la presente emision, serd utilizado por el Emisor para financiar el
crecimiento de sus actividades crediticias propias de su giro ordinario de negocios. Sin embargo, al
tratarse de una emision rotativa, corresponderd a la administraciéon del Emisor decidir sobre el uso de
los fondos a través de la vigencia de dicha emisidn, en atencidn a las condiciones de negocio y
necesidades financicras de la empresa, asi como también en consideracidn a los cambios que pudieran
darse en relacion con las condiciones financicras de los mercados capitales.

7. Riesgo de Tasa de Interés

En cuanto a los Bonos que paguen una tasa fija hasta su vencimiento, si las tasas de interés aumentan
respecto a los niveles de tasa de interés vigentes al momento que se emitieron Bonos de esta Emision,
el inversionista perderia la oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y
recibir tasas de interés superiores.

8. Riesgo de Constitucion de Graviamenes
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Los términos y condiciones de los Bonos no limitan la capacidad del Emisor de gravar sus bienes
presentes y futuros, pero si imponen restricciones para recomprar sus acciones o reducir su capital de
acuerdo a las Obligaciones de No Hacer, establecidas en la Seccion VI, literal A, 36.2.

9. Riesgo de Prelacion

El pago de capital e intereses de los Bonos no tienen preferencia sobre las demas acreencias que se
tengan contra el Emisor o que pueda contraer el Emisor en un futuro. excepto por las prelaciones
establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables..

10. Riesgo Fiscal

El Emisor no garantiza que sc¢ mantenga el actual tratamicnto fiscal, por lo que se advierte a los
inversionistas que de climinarse tal tratamiento, o de darsc un cambio adverso al mismo, tal hecho
afectaria o podria afectar los rendimicntos esperados, al tiempo que cualquier impuesto aplicable
sobre los mismos, tendria que scr retenido de los intereses a ser pagados sobre los Bonos o de
cualquicr ganancia de ganancia de capital que se gencre.

11. Riesgo de Redencion Anticipada

A discrecion del Emisor, los Bonos podran ser redimidos anticipadamente una vez transcurridos
veinticuatro (24) meses a partir de la Fecha de Emision de la serie correspondiente, de conformidad
con lo establecido en la Seccion VI. literal A.31, de este Prospecto Informativo, lo que podria implicar
que frente a condiciones de baja de interés en el mercado, el Emisor podria redimir los Bonos sin que
los Tenedores reciban compensacion alguna por dejar de percibir la tasa de interés pactada y por ende
tener que colocar el dinero en otros instrumentos cuya tasa esté acorde con las condiciones de mercado
en ese momento. Adicionalmente, si por condiciones del mercado, el precio de los Bonos llegase a
estar por encima de su valor nominal, aquellos inversionistas que hubiesen comprado Bonos pagando
una prima sobre su valor facial, pudiesen ver afectado su rendimiento esperado en caso de que el
Emisor decida ejercer su derecho de redencién anticipada.

12. Riesgo por falta de liquidez en el mercado secundario

En caso de que un inversionista requiera en algin momento vender sus Bonos a través del mercado
secundario de valores en Panama u otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de
inversionistas interesados en comprarlos debido a la existencia de un mercado de valores secundario de
liquidez limitada, y por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.

No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores que se
ofrezcan, tales como nimero limitado de tenedores. restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o
derechos preferentes, entre otros.

13. Riesgo de Ausencia de Calificacion de Riesgo de Ia Emision
Esta emision de Bonos no cuenta con una calificacion dc ricsgo, por parte de una entidad calificadora
de riesgo, que proporcione al inversionista una opinién actualizada relativa al riesgo de los Bonos que

forman parte de la emision.

14. Riesgo de Modificaciones y Cambios
El Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquicra de las series de los Bonos de la
presente emision, de conformidad con lo establecido en la Seccidon X1I de este Prospecto Informativo, en
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cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de (a)
los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital
de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Mayoria de Tenedores™), cuando se trate
de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie™), cuando se
trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se
trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés y plazo de pago de interés o capital, paro lo
cual se requerird el consentimiento de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no
menos del 75% del saldo msoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series
(una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los
Bonos de todas las Serics, o (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del
75% del saldo insoluto a capital de los Bonos cmitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una
“Supermayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a
los Bonos de una Seric ¢n particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente
emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores
modificaciones) por ¢l cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para
la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores
Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de
los Bonos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la
mantendrd en sus archivos a la disposicién de los interesados.

15. Riesgo de Crédito

En base a los estados financicros auditados al 31 de diciembre de 2016, el valor nominal de la
presente emision representa representa cinco punto noventa y ocho (5.98) veces el patrimonio y siete
punto veinticinco (7.25) veces el capital pagado del Emisor.

16. Riesgo de Incumplimiento

El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de las Obligaciones de Hacer, Obligaciones de
No Hacer descritas en la seccion VI literal A, 36.1 y 36.2, conllevard al vencimiento anticipado de los
Bonos, y se podra declarar de plazo vencido las obligaciones de pago derivadas de los mismos, sujeto
a que ocurran una o mas de las Causales de Vencimiento Anticipado, descritas en la Seccion VI, literal
A, 37.

17. Riesgo de Vencimiento Anticipado

Los Bonos incluyen ciertas Causales de Vencimiento Anticipado, que en caso de que se suscite alguna
o varias de ellas, de forma individual o en conjunto, pucden dar lugar a que sc declare de plazo vencido
las obligaciones del Emisor derivadas de la emision, tal como se describe en la seccion VI, literal
A37.

De ocurrir una o mas de las Causales de Vencimiento Anticipado, tal y como se describen en la

Seccion VI, literal A, 37.1 de este Prospecto Informativo, y la misma no es subsanada dentro del
Periodo de Cura, los Tenedores Registrados que representen no menos del setenta y cinco por ciento
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(75%) del saldo insoluto a capital de todas las series o de una serie respectiva, segin sea el caso, tendran
derecho a declarar de plazo vencido todas las obligaciones de pago a cargo del Emisor derivadas de los
Bonos, de todas las series, si la Causal de Vencimiento Anticipado afecta a los Bonos de todas las series
o de la serie que se trate, si la Causal de Vencimiento Anticipado solo afecta a los Bonos de una serie,
en nombre y representacion de los Tenedores Registrados, quienes por este medio irrevocablemente
consienten a dicha representacién. Esto podria ocasionar que el inversionista deje de percibir los
intereses en concepto de tenencia de los valores y su expectativa de inversion se vea limitado.

18. Riesgo de Periodo de Disponibilidad Indefinido
El presente Programa Rotativo de Bonos no cuenta con un periodo de disponibilidad de plazo
determinado.

19. Riesgo de Emisién en Circulacion

A la fecha de colocacion de los Bonos Corporativos Rotativos del Emisor, este mantienen en el mercado
debidamente emitidos y en circulacién los VCN's autorizados mediante Resolucion SMV No. 300-15
de 28 de mayo de 2015, por consiguiente, el pago de los intereses y de capital de esta emision pudiese
verse afectado por el cumplimiento de los pagos de la emision existente del Emisor.

A continuacion detallamos la informacién principal de la Emision de VCN's autorizados mediante
resolucion SMV No. 300-15 de 28 de mayo de 2015, por un monto de US$10,000,000.00

Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de Monto de la

Emision Valor Emision Interés Vencimiento serie
Serie E VCN mar-16 7% mar-17 500,000
Serie G VCN jun-16 7% jun-17 977,000
Serie H VCN jul-16 7% jul-17 988,000
Serie | VCN sep-16 7% sep-17 499,000
Serie J VCN nov-16 6% may-17 300,000
Total 3,264,000

20. Riesgo relacionado a la oferta privada de Bonos Rotativos Convertibles

A la fecha de colocacion de los Bonos Corporativos Rotativos del Emisor, este mantienen un programa
de Bonos Corporativos Rotativos Convertibles de Colocacion Privada — Emision No. CBF2016-001 por
US$5,000,000.00, aprobada en Acta de Asamblea General del 11 de octubre de 2016, por consiguiente,
el pago de los intereses y de capital de esta emision pudiese verse afectado por el cumplimiento de los
pagos de la emision existente del Emisor.

A continuacién detallamos la informacién principal de la Emision de los Bonos Corporativos Rotativos
del Emisor

Tipo de Fecha de Tasa de Fecha de Monto de la
. ., Valor  .s . .. .
Emision Emision Interés Vencimiento serie
Bono Privado 0
Serie A Convertible oct-16 8% oct-19 485,560.00
, Bono Privado oct-16 8% oct-19|  1,500,000.00
Serie B
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Convertible 1 ! I l
Total 1,985,560.00

21. Riesgo de Obligaciones de No Hacer

En la seccién (I1)(A)(36.2) de Prospecto Informativo en donde se describen las obligaciones de No
Hacer del Emisor, a excepcion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra
ser dispensado de cumplir una o mas de las obligaciones de No Hacer antes listadas, a su cargo, para lo
cual se requerira el voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no
menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de todas las Series
(una “Mayoria de Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los Bonos
de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51% del
saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Mayoria de
Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos de una
Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés y plazo
de pago de interés o capital, paro lo cual se requeriré el consentimiento de (a) los Tenedores Registrados
de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en
circulacién de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores”), cuando se trate de una modificacion
o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién de una
Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie”), cuando se trate de una modificacion
o dispensa que afecta a los Bonos de una Serie en particular.

22. Riesgo de Partes Relacionadas

De las entidades involucradas en el proceso de la oferta publica de valores, objeto de esta emision, MMG
Bank Corporation, ademas de ser el Agente Estructurador de la presente emision, también fungira como
Agente de Pago, Registro y Transferencia, Agente Colocador y Agente Fiduciario.

Del mismo modo, la firma de abogados Morgan & Morgan son los abogados tramitantes de la presente
emision y los mismos forman parte del Grupo Econdémico de MMG Bank Corporation, quienes actian
como Agente Estructurador, Agente de Pago, Registro y Transferencia, Agente Colocador y Agente
Fiduciario.

MMG Bank Corporation y Morgan & Morgan, a pesar de ser parte del mismo grupo econoémico, son
entidades legales distintas, manejadas independientemente una de la otra.

En lo que respecta al Emisor, el mismo ejercera las funcion de Administrador de los créditos cedidos al
Fideicomiso de Garantia. Dicha relacién en virtud del contrato de administracion entre Corporacion
Bella Vista de Finanzas en calidad de Administrador y MMG Bank Corporation en calidad de Fiduciario
de Garantia, celebrado el 8 de septiembre de 2017.

23. Riesgo de Dispensa de Obligaciones
El Emisor podra ser dispensado de cumplir una o més de las obligaciones a su cargo establecidas en este

prospecto informativo, incluyendo una o mas de las obligaciones de no hacer, las obligaciones de hacer
o las restricciones financieras, con el voto favorable de Tenedores que representen no menos del
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cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de
la serie de que se trate.

24. Riesgo de Secuestro y Embargo de Bienes del Fideicomiso

Los bienes del fideicomiso pueden ser secuestrados o embargados por obligaciones incurridas o dafos
causados con ocasion de la ejecucion del fideicomiso o por terceros cuando se hubieren traspasado o
retenido los bienes con fraude y en perjuicio de sus derechos.

B. DEL EMISOR
1. Riesgo de Fuente de Ingreso

La actividad natural del Emisor, consiste en la generacion de interescs y comisiones que provienen del
financiamiento, por lo que los resultados futuros dependeran de la administracion cficiente de su
cartera de créditos y de los recursos que financian sus operaciones como de los siguientes factores:

(1) El desempeifio de la economia en Panama
(i1) El desempefio del sector financiero local
(ii1) El desempeiio del empleo en general en Panama

Igualmente una disminucion en la capacidad del Emisor de continuar colocando nuevos préstamos por
falta de capacidad de levantar fondos o un aumento en la morosidad ¢n la cobranza de los pagos de los
préstamos mantenidos como activos, pueden considerarse como los principales riesgos, ya que dichos
activos son la fuente principal de ingresos dentro de la operacion financiera desarrollada.

2. Riesgo por Endeudamiento

El nivel de endeudamiento del Emisor refleja el riesgo de crédito, dado que podria afectar la
flexibilidad, exposicion a la insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones o deudas.
De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016, el Emisor mantenia un
nivel de endeudamiento (Pasivos Totales / Total Patrimonio) de ocho punto cero nueve (8.09) veces y
(Pasivos Totales / Capital Pagado) de nueve punto ochenta y uno (9.81) veces.

De colocarse la totalidad de esta emision de Bonos. el nivel de endeudamiento (Pasivos Totales / Total
Patrimonio) aumentaria a catorce punto cero siete (14.07) veces v (Pasivos Totales / Capital Pagado)
aumentaria a diecisiete punto cero cinco (17.05) veces.

El emisor posce una cuenta por Pagar Accionista por B/. 750,000.00. Esta cuenta no tiene fecha de
vencimiento, forma de pago ni gencra intereses. Al 31 de diciembre de 2016, de acuerdo con lo
establecido previamente, ¢l emisor mantenia una rclacion Total Deuda Financiera / Patrimonio de
cuatro punto ochenta y sicte (4.87) veces.

3. Riesgo por Apalancamiento Financiero

El apalancamiento financiero es utilizado por el Emisor para crecer su cartera de activos. El
apalancamiento financiero involucra un riesgo toda vez que puede incrementar las pérdidas en caso de
una mala administracion de cartera. El apalancamiento financiero (Total de Activos / Patrimonio) en

19

i



base a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016 es de nueve punto cero nueve
(9.09) veces.

4. Riesgo asociado a la Concentracion de la Cartera de Préstamos

La cartera de clientes del Emisor se compone de un total de 1,742 clientes al 31 de diciembre de 2016,
ddndose la mayor concentracion en patronos del Estado (Contraloria-Auténomos), y, en menor
proporcion, en empresas privadas y en jubilados. El riesgo de la concentracién reside en que la
solvencia y liquidez del Emisor van a depender del indice de morosidad para este tipo de clientes, el
cual es de 2.1% al 31 de diciembre de 2016.

Al 31 de diciembre de 2016, de la cartera total del Emisor por empleador, el 36% corresponde a la
Contraloria, el 20% cntidades autdonomas, 18% cmpresa privada y 6% jubilados.

5. Actividad Comercial

Siendo la actividad principal del Emisor ¢l otorgamiento de préstamos personales a asalariados del
sector publico y privado en general, es un riesgo propio del Emisor la pérdida de trabajo del deudor o
la pérdida de la capacidad de pago de su empleador.

En el caso de los descuentos a deudores del Emisor que sean jubilados o pensionados, el riesgo de
pago que adquiere el Emisor como acreedor de éstos consistird en que la Caja de Seguro Social
mantenga su capacidad financiera para hacer los pagos de las pensiones o jubilaciones respectivas, y
de esta manera hacerle frente a la obligacion contraida por el jubilado o pensionado en el plazo de la
obligacion.

6. Riesgo de Competencia

La operacién principal del Emisor estd inmersa en una industria competitiva, en la cual los actores son
las empresas financieras, las cooperativas de ahorro y crédito y los bancos de licencia general que
integran el sistema bancario nacional. Por lo tanto, en el caso de una politica agresiva en tasas de
interés por parte de los participantes de la actividad crediticia, pudiera causar una reduccién en los
margenes del mercado financiero panameno afectando las utilidades esperadas del Emisor.

7. Riesgo de Ausencia de Calificacion de Riesgo del Emisor

E! Emisor no cuenta con una calificacion de riesgo, por parte de una entidad calificadora de riesgo, que
c .

proporcione al inversionista una opinion actualizada relativa al riesgo y a la capacidad de pago del

Emisor.

8. Riesgo de Dependencia de Instituciones Financieras

El Emisor depende cn gran medida de instituciones financicras para financiar el desarrollo de su
negocio; y por consiguiente, ¢l buen desempeno de su flujo de caja. En condiciones adversas, que
limiten el acceso a crédito por condiciones propias de los mercados financicros o por desmejoras en la
situacidn financiera del Emisor, podrian dificultar la obtencion de nuevos financiamientos de activos
del emisor y desmejorar la capacidad de generar recursos para el repago de las obligaciones del Emisor
con los Tenedores de los Bonos Corporativos Rotativos.

C. DEL ENTORNO
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1. Riesgo Sistémico o No Aislable

Se refiere al riesgo relacionado con el comportamiento del mercado como un todo y que depende de
factores ajenos al mercado de valores, como lo son la situacién econémica general o sectorial, el nivel
de ahorro, las fluctuaciones en las tasas de interés, la inflacion, los aspectos politicos, sociales y
electorales, entre otros.

2. Riesgo Economico de Panama

Las operaciones del Emisor se efectuaran en la Republica de Panama, por lo que la mayoria de la base
potencial de clientes del Emisor estara concentrada en la Reptblica de Panama. Esto implica que la
condicion financiera del Emisor dependerd, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la
Republica de Panama. Debido al tamafio reducido y a la menor diversificacion de la economia panamefia
con respecto a las economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama
podrian tener un impacto més pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia mas
diversificada y de mayor tamafio que la panamefia.

3. Riesgo Legal y Fiscal
El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco legal y fiscal, aplicable a las
personas juridicas en general y/o a las actividades comerciales que llevara a cabo el Emisor.

D. DE LA INDUSTRIA

A pesar del crecimiento de la economia panamefia experimentado en los ultimos afios, reflejado y
medido a través del Producto Interno Bruto, lo cual ha impactado positivamente a la industria financiera,
no se puede garantizar la continuidad o sostenibilidad de dicho crecimiento. Ademds, existe el riesgo
de que surjan factores que puedan incidir negativamente en el sector financiero panamefio, como por
ejemplo, cambios en el marco juridico actual, desaceleracion de la economia, disminucion en los
mérgenes de intereses, incremento en los niveles de morosidad de los préstamos y en los niveles de
préstamos en no acumulacién (préstamos con una morosidad de 90 dias o mas en sus pagos de capital o
intereses), que podrian crear un efecto adverso sobre la industria financiera en general.

1. Sector Financiero Panameiio

En este ambito, la operacién principal del Emisor estd inmersa en un sector en el cual los principales
competidores son las empresas financieras, cooperativas de ahorro y crédito, y en menor medida los
bancos que integran el sistema bancario nacional. Por lo tanto, en el caso una politica agresiva en tasas
de interés por parte de los participantes de la actividad crediticia, pudiesen causar una competencia mas
agresiva para la colocacion de cartera como una reduccion en los méargenes del mercado financiero

panamefio.

El Emisor no puede garantizar las condiciones del mercado, ya que circunstancias internacionales, y
relaciones politico-econémicas de Panama con sus principales socios comerciales pueden impactar las
regulaciones internas de la industria financiera.

Adicionalmente, las condiciones de la industria en Panama estdn ligadas estrechamente a los
acontecimientos en los mercados financieros internacionales, sobre todo a la politica monetaria de los
Estados Unidos de América, lo cual podria tener repercusiones sobre las tasas de intereses y el costo de
fondos del Emisor.
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No existe en Panama una entidad gubernamental que actiie como prestamista de Gltimo recurso a la cual
puedan acudir las empresas financieras que tengan dificultades de liquidez o que requieran asistencia
econdmica.

VI. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizacion

En reunién de Junta Directiva celebrada el dia 1 de marzo de 2016, se aprobé la emision y oferta publica
de los Bonos bajo un programa rotativo, cuyos términos y condiciones se describen en este Prospecto
Informativo. La Fecha de Oferta Inicial del Programa Rotativo de Bonos seré el 25 de septiembre de
2017.

2. Emisor

Los Bonos seran ofrecidos por Corporacién Bellavista de Finanzas, S.A. a titulo de Emisor.

3. Inversionistas

La oferta ptblica de los Bonos no esta dirigida a algln tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho
de suscripcion preferente sobre los Bonos de la presente emision. Los accionistas, directores, dignatarios
y/o ejecutivos del Emisor podréan comprar los Bonos de la presente emision si asf lo desean, participando
bajo las mismas condiciones que los demds inversionistas.

5. Ausencia de Limite de Inversion

No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversién en los Bonos. Tampoco existe limitacion
en cuanto al namero de personas que puedan invertir en los Bonos.

6. Tipo de Valores

Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo son Bonos
Corporativos Rotativos.

7. Series

Los Bonos podran ser emitidos en multiples series, segun lo establezca el Emisor de acuerdo a sus
necesidades y las condiciones del mercado.

8. Moneda de Pago de la Obligacién
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Las obligaciones de pago derivada de los Bonos s¢ pagaran en Dolares de los Estados Unidos de
América "USS".

9. Monto del Programa Rotativo

El valor nominal total y en conjunto de los Bonos serd de hasta Diez Millones de Délares
(US$10,000,000.00), en denominaciones de mil Délares (US$1.000.00) o sus multiplos y en tantas
series como lo estime conveniente el Emisor segun sus necesidades y condiciones del mercado.

10. Programa Rotativo

El Emisor podra cfectuar emisiones rotativas de los Bonos, cn tantas serics como la demanda de
mercado reclame, siempre y cuando se respete ¢l monto autorizado total del programa rotativo de
Bonos de Diez Millones de Doélares (US$10,000,000.00), y que la nucva venta de Bonos se realice por
los plazos estipulados en el presente Prospecto Informativo. El programa rotativo de Bonos ofrece al
Emisor la oportunidad de emitir nuevos Bonos en series en la medida que exista disponibilidad. En
ningin momento el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion podra ser superior
al monto autorizado total del programa rotativo de Bonos de US$10,000,000.00. En la medida en que
se vayan venciendo o redimiendo los Bonos emitidos y ¢n circulacion, el Emisor dispondra del monto
vencido o redimido para emitir nuevas series de Bonos por un valor nominal equivalente hasta el
monto vencido o redimido. El programa estard disponible hasta cuando el Emisor asi lo crea
conveniente, siempre y cuando cumpla con todos los requerimientos de la Superintendencia del
Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. El término rotativo de este programa, no
significa la rotacién o renovacion de valores ya cmitidos. Estos deberdn ser cancelados en sus
respectivas Fechas de Vencimiento o previo segin las condiciones de redencion anticipada detalladas
en sus respectivos valores. La emision rotativa de Bonos segin se describe, serd siempre una
alternativa para los inversionistas, pero no constituira una obligacion de retener ¢l Bono mas alld de su
vencimiento original. El Emisor comunicarda mediante Suplemento al Prospecto Informativo a la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Replblica de Panaméd y a la Bolsa de Valores de
Panama, la Serie de Bonos a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision, el
Monto, el Periodo de Gracia si lo hubiere, el Pago de Capital especificando si se pagard al
Vencimiento u ofra periodicidad segin lo determine el Emisor, en cuyo caso deberd incluir la
respectiva tabla de amortizacion de capital, la Fecha de Vencimiento. la Tasa de Interés, la
Periodicidad de Pago de Intereses y los Dias de Pago de Interés, con no menos de Dos (2) Dias habiles
antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie.

De colocarse los Bonos por la totalidad del monto de csta oferta. en basc a los estados financieros
auditados al 31 de dicicmbre de 2016, ¢l valor nominal de la presente emision representa representa
cinco punto noventa y ocho (5.98) veees ¢l patrimonio y sicte punto veinticinco (7.25) vecees el capital
pagado del Emisor.

11. Fecha de Vencimiento de los Bonos
Los Bonos podran ser emitidos en una o mas series por plazos de hasta diez (10) afios contados a

partir de la Fecha de Emision de la serie que se trate. La cantidad de Bonos a emitirse por plazo de
vencimiento sera determinada por El Emisor, segin sus necesidades y condiciones del mercado al
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momento de efectuarse la venta de los Bonos.
12. Tasa y Pago de Intereses

Los Bonos de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de
Vencimiento o Redencion Anticipada. La tasa de interés serd fijada por el Emisor antes de la Fecha de
Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos devengaran
una tasa fija de interés anual que serd determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del
mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también serd determinada por el Emisor segin sus
necesidades y la demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos
de dos (2) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y serd la que resulte de sumar un margen, a
ser establecido exclusivamente por ¢l Emisor, a aquella tasa Libor (London Interbank Rate) que bancos de
primera linea requicran entre si para depdsitos en Dolares, a uno (1), dos (2), tres (3) o scis (6) meses
plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso que la tasa de interés
de Bonos de una Serie sca variable, la tasa variable de interés de los Bonos de dicha serie se revisara tres
(3) Dias Hébiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar y la misma deberd ser notificada
ala SMV, ala BVP y a LatinClear por lo menos dos (2) dias habiles antes del inicio de cada Periodo de
Interés.

El adquirente de cada Bono devengara intereses (i) desde su Fecha de Liquidacion, si ésta ocurriese en
un Dia de Pago o en la Fecha de Emision, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidaciéon no concuerde
con la de un Dia de Pago o la Fecha de Emision, desde el Dia de Pago inmediatamente precedente a la
Fecha de Liquidacion (o Fecha de Emision si se trata del primer periodo de interés) hasta que su
capital sea pagado en su totalidad.

Para cada una de las series de Bonos de que se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de
intereses, la cual podrd ser mensual, trimestral, semestral o anual. El pago de intereses se hara el altimo
dia de cada periodo (cada uno, un “Dia de Pago™), y en caso de no ser este un Dia Habil, entonces el pago
se hara el primer Dia Habil siguiente. La Periodicidad de Intereses sera notificada por el Emisor a la
Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de Dos (2) dias Habiles antes de la Fecha de
Oferta Respectiva.

El periodo que comienza en la Fecha de Emision y termina en el Dia de Pago inmediatamente siguiente y
cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de Pago y termina en el Dia de Pago
inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se identificard como
Periodo de Interés. Siun Dia de Pago no coincide con un Dia Habil, ¢l Dia de Pago debera extenderse
hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin extenderse dicho Dia de Pago a dicho Dia
Habil para los cfectos del computo de intereses y del periodo de interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los Bonos serdn calculados por el Agente de Pago, Registro y
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 el nimero de dias calendario del Periodo
de Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago en
que termina dicho Periodo de Interc¢s), dividido entre (360) redondeando la cantidad resultante al
centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).
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El pago de intereses de los Bonos se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia. tal como se describe en la Seccion VI, literal A.18, de este Prospecto Informativo.

El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo. o dia Nacional o feriado para
los bancos de Licencia General en la Ciudad de Panamd por disposiciones de la Superintendencia de
Bancos.

13. Periodo de Gracia y Pago de Capital.

Para cada una de las series, ¢l Emisor tendra derecho a cstablecer un Periodo de Gracia para el pago
del capital. El Periodo de Gracia para cada scric, si lo hubicre, serd comunicado por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado dc Valores de Panama y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de dos (2) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva. Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a
capital de los Bonos de cada serie se pagard en la forma y frecuencia que determine el Emisor, pudiendo
ser pagado, a opcion del Emisor, mediante un solo pago a capital en su respectiva Fecha de Vencimiento
o mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos a capital podran ser realizados con la
frecuencia que establezca el Emisor para cada seric, ya sea mediante pagos mensuales trimestrales,
semestrales o anuales. En el caso de que una serie de Bonos cuente con un Periodo de Gracia, el mismo
serd incluido en el Suplemento al Prospecto Informativo de la serie correspondiente como parte de la
tabla de amortizacion.

El pago de capital de los Bonos se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, tal como se describe en la Seccion VI, literal A.22, de este Prospecto Informativo.

14. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva™ serd la fecha a partir de la cual se ofrecerdn en venta
los Bonos de cada una de las series.

15. Fecha de Emision de los Bonos

Para cada serie, la “Fecha de Emision™ sera la primera Fecha de Liquidacion de Bonos de una Serie
que ocurra después de una Fecha de Oferta de Respectiva y a partir de la cual los Bonos de dicha Serie
empezaran a devengar intereses. La Fecha de Emision de cada seric de Bonos serd determinada por el
Emisor antes de la oferta de éstos, en atencidn a sus necesidades financicras.

16. Precio Inicial de lIa Oferta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento
(100%) de su valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podrd, de tiempo en tiempo,
cuando lo considere conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por
un valor superior o inferior a su valor nominal segun las condiciones del mercado financiero en dicho
momento. Los Bonos podran ser objeto de deducciones o descuentos asi como de primas o

25



sobreprecio seglin lo determine ¢l Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Cada Bono serd entregado contra ¢l pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mds intereses
acumulados hasta la Fecha de Liquidacion. La Fecha de Liquidacion de un Bono serd la fecha en la
que el Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que la Fecha
de Liquidacién del Bono sca distinta a la Fecha de Emision o a la de un Dia de Pago, al precio de venta
del Bono se le sumardn los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la
Fecha de Liquidacion y el Dia de Pago inmediatamente precedente (o Fecha de Emision, si se trata del
primer Periodo de Interés).

17. Forma y Representacion de los Bonos

Los Bonos seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, cn denominaciones de mil
dolares (US$1,000.00), o sus multiplos.
(a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente serdan emitidos a favor de una Central de Valores, en uno o mas titulos
globales, en forma nominativa y registrada, sin cupones. Inicialmente, los Bonos Globales seran
emitidos a nombre de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear™), quien acreditara en
su sistema interno el monto de capital que corresponde a cada una de las personas que mantienen
cuentas con LatinClear (el “Participante” o en caso de ser mas de uno o todos, los “Participantes™).
Dichas cuentas serdn designadas inicialmente por el Emisor o la persona que éste designe. La
propiedad de los derechos bursitiles con respecto a los Bonos Globales estara limitada a Participantes
0 a personas que los Participantes le reconozcan derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales. La propiedad de los derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales serd demostrada,
y el traspaso de dicha propiedad serd efectuado Gnicamente a través de los registros de LatinClear (en
relacion con los derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en relacion con los
derechos de personas distintas a los Participantes). El Tenedor Registrado de cada Bono Global sera
considerado como el Gnico propietario de dicho Bono en relaciéon con todos los pagos que deba hacer
el Emisor, de acuerdo a los

términos y condiciones de los Bonos.

Mientras LatinClear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, LatinClear serd considerado el
Gnico propietario de los Bonos representados en dichos titulos globales y los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcidon alguna de los Bonos
Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningan propietario de derechos bursétiles con
respecto a los Bonos Globales tendrd derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los
reglamentos y procedimientos de LatinClear. Un inversionista podra realizar la compra de Bonos a
través de cualquier casa de valores que sca Participante de LatinClear,

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos Globales s¢ haran a LatinClear como ¢l Tenedor
Registrado de los mismos. Serd responsabilidad exclusiva de LatinClear mantener los registros
relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de los propietarios de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con
dichos derechos bursatiles.

LatinClear, al recibir cualquier pago de intereses u otros pagos en relacion con los Bonos Globales,
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acreditard las cuentas de los Participantes en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, de acuerdo a sus registros. Los Participantes, a su vez, acreditaran
inmediatamente las cuentas de custodia de los propietarios de derechos bursatiles con respecto a los
Bonos Globales, en proporcion a sus respectivos dercchos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de
LatinClear.

En vista de que LatinClear unicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez
actGan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos. la habilidad de una persona
propietaria de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. de dar en prenda sus derechos a
personas o entidades que no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos
fisicos que representen dichos interescs.

LatinClear le ha informado al Emisor que tomara cualquicr accion permitida a un Tenedor Registrado,
unicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan
acreditado derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. y Unicamente en relacion con la
porcion del total del capital de los Bonos con respecto a la cual dicho Participante o dichos
Participantes hayan dado instrucciones.

LatinClear le ha informado al Emisor que es una sociedad anonima constituida de acuerdo a las leyes
de la Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacion y
compensacion de valores emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores. LatinClear fue
creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la compensacion y

liquidacién de transacciones de valores entre Participantes a través de anotaciones en cuenta, y asi
eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos.

Los Participantes de LatinClear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia y
podran incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de LatinClear estan disponibles a terceros
como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o mantienen
relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del Contrato de
Administracion celebrado entre LatinClear y el Emisor. obligara a LatinClear y/o a los Participantes o
podra interpretarse en el sentido de que LatinClear y/o los Participantes garantizan a los Tenedores
Registrados y/o a los tenedores efectivos de los Bonos, el pago de capital ¢ intereses correspondientes
a los mismos. Todo pago que se haga a los Tenedores Registrados de los Bonos en concepto de pago
de intereses devengados se hara con el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

(b) Bonos Individuales

Los Bonos Individuales podran ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea una central de
custodia. En adicion, cualquier tenedor de derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales podra
solicitar la conversién de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita
dirigida al Participante que Je ha reconocido derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, lo
cual necesariamente implica una solicitud dirigida a LatinClear formulada de acuerdo a sus
reglamentos y procedimientos, presentada a través de un Participante. En todos los casos, los Bonos
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Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos bursatiles con respecto a los Bonos
Globales serdn registrados en los nombres que el Participante correspondiente le indique al Agente de
Pago (como representante del Emisor) por escrito y emitidos en las denominaciones aprobadas
conforme a la solicitud de LatinClear.

Correran por cuenta del tenedor de derechos bursitiles que solicita la emision de Bonos Individuales
cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en relacion con la
emision de dichos Bonos Individuales.

18. Titularidad

Los Bonos seran emitidos de forma nominativa.

19. Forma de Pago del Capital e Interés

Los pagos derivados de los Bonos a favor de los Tenedores Registrados se hardn por intermedio de un
Agente de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos a MMG Bank
Corporation (el “Agente de Pago™), con oficinas principales ubicadas en la Torre MMG, Avenida
Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este Piso 22, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama, de
conformidad con el contrato para la prestacion de servicios de Agente de Pago, Registro y
Transferencia de los Bonos, cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de
Valores y estd disponible para la revision del publico en general. La gestion del Agente de Pago es
puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago se obliga a llevar y mantener al dia,
un registro (en adelante el “Registro™) de las personas en cuyo favor se hubiesen emitido los Bonos (en
adelante, los “Tenedores Registrados™), en el que se anotara lo siguiente: (i) el nimero de Bonos de
que sea titular cada Tenedor Registrado, con indicacidon de su fecha de emision, fecha de liquidacion y
valor de compra de cada uno de los Bonos; (i1) el nombre y direccion del Tenedor Registrado de cada
uno de los Bonos emitidos y en circulacién (ii1) la forma de pago de los intereses, elegida por cada
Tenedor Registrado; (iv) ¢l monto pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e
intereses; (v) los gravamenes y restricciones legales y contractuales que se hubiesen establecido sobre
los Bonos; (vi) ademas mantendrd la siguiente informacion: (a) Bonos emitidos y en circulacion: por
denominacion y numero; (b) Bonos cancelados: mediante pago por redencion o por reemplazo por
Bonos mutilados, destruidos, perdidos o hurtados o por canje de Bonos de diferente denominacion; (¢)
Bonos no emitidos: por namero; y, (viii) cualquier otra informacion que el Agente de Pago considere
conveniente.

En caso de que ocurriese cualquier Causal de Vencimiento Anticipado, el Agente de Pago deberd
notificar por escrito apenas tenga conocimiento de ello al Emisor, al Fiduciario, a la Superintendencia

del Mercado de Valores, a la Bolsa de Valores de Panama y a cada uno de los Tenedores Registrados.

El término “Tenedor Registrado™ o “Tenedores Registrados’ significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s)
nombre(s) aparczca(n) inscrito(s) cn ¢l Registro de Tenedores como titular de uno o mas Bonos a una
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fecha determinada. El Agente de Pago entregard a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese
recibido del Emisor para pagar el capital y los intereses de los Bonos de conformidad con los té€rminos
y condiciones de esta oferta.

Mientras el Agente de Pago no hubiese recibido aviso escrito de parte del Tenedor Registrado o de un
representante autorizado de éste, o alguna orden de autoridad competente indicando otra cosa, el
Agente de Pago reconocera al Gltimo Tenedor Registrado de un Bono como el Gnico, legitimo y
absoluto propietario y titular de dicho Bono, para los fines de efectuar los pagos derivados de los
Bonos, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propdsitos.

Cuando cualquier institucion competente requicra al Emisor detalle del o los Tenedores, hasta llegar a
la persona natural, el Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd entregar a requerimiento del
Emisor la lista de Tenedores Registrados en sus sistemas internos.

El Agente de Pago dcbera suministrar cualquicra informacion o cxplicacion que requicra la
Superintendencia del Mercado de Valores y/o Entidades Autorreguladas.

Para aquellos Bonos emitidos de forma global, consignados en Central Latinoamericana de Valores
(Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hara los pagos por
intermedio de Latinclear. Recibidas las sumas por Latinclear, ésta hara los pagos que correspondan a
los respectivos Participantes, y estos a su vez los pagaran a los Tenedores Indirectos.

Los pagos a capital ¢ intereses de los Bonos seran hechos en las oficinas principales del Agente de
Pago, actualmente ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este
Piso 22, Ciudad de Panama, Republica de Panamad, a opcidén del Tenedor Registrado, (1) mediante
cheque emitido a favor del Tenedor Registrado o (ii) en el caso que ¢l Tenedor Registrado sea una
central de custodia, el pago se realizard de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha
central; o (111) mediante crédito a una cuenta del Tenedor Registrado con el Agente de Pago (en caso de
que el Agente de Pago sea un banco); o (iv) mediante transferencia electrénica a favor del Tenedor
Registrado. Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado se entregardn en persona en las
oficinas del Agente de Pago y se requerird una firma debidamente autorizada para su entrega. El
Tenedor Registrado tiene la obligacion de notificar al Agente de Pago. por escrito, cuanto antes, la
forma de pago escogida y el nimero de cuenta bancaria a la que se hardn los pagos de ser este el caso,
asi como la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no tendra obligacion ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de cinco (5)
dias habiles antes de cualquier Dia de Pago de Intereses o de la Fecha de Vencimiento. En ausencia de
notificacion al respecto, la forma de pago serd mediante cheque a favor del Tenedor Registrado.

En caso de que ¢l Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, ¢l Agente de Pago no
serd responsable por la pérdida, hurto. destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes
mencionado cheque y dicho ricsgo serd asumido por ¢l Tenedor Registrado. La responsabilidad del
Agente de Pago se limitara a emitir dicho cheque a la persona autorizada por el Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de intereses o capital ha sido hecho y recibido
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente autorizada para
retirar el cheque firme el registro de entrega de pagos del Agente de Pago. Se entiende que en caso que
el Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientes, no sc entenderd como un
incumplimiento del Agente de Pago o del Emisor al tenor de lo antes cxpuesto. En caso de pérdida,
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hurto, destruccién o falta de entrega del cheque, la cancelacion y reposicion del cheque se regira por
las leyes de la Republica de Panama y las practicas del Agente de Pago y cualesquiera costos y cargos
relacionados con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor Registrado. El pago a Latinclear
como Tenedor Registrado se¢ hard conforme al reglamento interno de Latinclear.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electronica, el Agente de Pago no serd
responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio
o recibo de las transferencias clectronicas, que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a
la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se limitard a enviar la
transferencia electronica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que
para todos los cfectos legales el pago ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha de cnvio de la transferencia.

El Emisor retendrd y descontard de todo pago que deba hacer con relacion a los Bonos, todos los
impuestos que sc¢ causen respecto de dichos pagos, ya sca por razdon de leyes o reglamentaciones,
existentes o futuras, asi como por razon de cambios en la interpretacion de las mismas. Cualquier suma
asi retenida serd pagada por el Emisor conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales
correspondientes.

El Agente de Pago hara buen pago de cada uno de los Bonos cuando pague el capital y/o los intereses,
segun sea el caso, conforme lo contemplado en el respectivo Bono y en el Contrato de Agencia de
Pago. El Agente de Pago podra, sin incurrir en responsabilidad alguna, retener el pago de capital e
intereses de un Bono a consecuencia de haberse dictado alguna orden de parte de autoridad judicial o
de otra autoridad competente o por mandato de la ley.

El Agente de Pago no incurrira en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accion que éste
tome (u omita tomar, incluyendo, en este caso la retencion de pago) en base a un Bono, mnstruccion,
orden, notificacion, certificacidn, declaracion u otro documento que el Agente de Pago razonablemente
creyese ser (0 no ser en caso de omisiones) auténtico y valido y estar (o no estar en el caso de
omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial
o de autoridad competente.

El Agente de Pago y cualquicra de sus accionistas, directores, dignatarios o compariiias subsidiarias o
afiliadas podran ser Tenedores Registrados de los Bonos y entrar en cualesquiera transacciones
comerciales con el Emisor o cualquicra de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de
cllo a los Tenedores Registrados de los Bonos.

Llegada la Dia de Pago de Intereses o la Dia de Pago de Capital sin recibir los fondos suficientes para
realizar ¢l pago programado, ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia informard al Fiduciario, a los
Tenedores Registrados, a la Superintendencia del Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de
Valores, S.A. y a la Bolsa de Valores de Panama, de que no pudo realizar el pago de interés y/o
capital, segun corresponda, a favor de los Tenedores Registrados, por no contar con los fondos
suficientes para realizar dicho pago.

20. Renuncia y Remocion del Agente de Pago
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El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al
Emisor el cual no podra ser menor de treinta (30) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la
renuncia se hard efectiva, pudiendo el Agente de Pago v el Emisor renunciar al resto del plazo de
comun acuerdo.

Dentro de este plazo, el Emisor debera nombrar un nuevo agente de pago, registro y
transferencia. En caso que el Emisor nombre un nuevo agente de pago. registro y transferencia dentro
de dicho plazo, y el mismo haya aceptado el cargo, se entenderd que la renuncia del agente de pago
saliente se ha hecho efectiva. En caso que el Emisor no nombre al nuevo Agente de Pago dentro del
plazo antes indicado, el Agente de Pago tendra la opcidon de nombrarlo por cuenta y a nombre del
Emisor, y sin requerir la autorizacion o aprobacion de cste altimo. preferiblemente de entre los bancos
que sean Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia del
Agente de Pago no serd efectiva bajo ninglin motivo hasta que sc haya nombrado un nucvo agente de
pago y registro y ¢l mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el agente de pago, registro y transferencia sustituto debera ser un banco con oficinas en
la Ciudad de Panama y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

El Emisor podrd remover de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes
casos:

a. En caso de que el Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia
bancaria general sea cancelada o revocada; o

b. En caso de que el Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o

c. En caso de que el Agente de Pago sea disuelto o caiga en insolvencia o se solicite su quiebra,
concurso de acreedores o liquidacion; o

d. En caso de que el Agente de Pago incurra en dolo en el cumplimiento de sus obligaciones bajo
el presente Contrato, o por incumplimiento reiterado de sus obligaciones.

El Emisor también podrd remover al Agente de Pago sin causa justificada. en cualquier momento,
dando aviso previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con al menos treinta (30) dias
calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la remocién o terminacion de funciones. Dentro de
este plazo, el Emisor debera designar un nuevo agente de pago y suscribir un acuerdo de sustitucion o
nuevo contrato con el nuevo agente de pago sustancialmente en los mismos términos y condiciones del
presente Contrato, preferiblemente con un banco de reconocido prestigio con oficinas en la ciudad de
Panama y con licencia gencral otorgada por la Supcrintendencia de Bancos. En caso que ¢l Emisor
nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho plazo. y ¢l mismo haya
aceptado el cargo, s¢ entendera que la remocion del agente de pago saliente sc ha hecho efectiva.

En caso que el Emisor no nombre al nuevo agente de pago dentro del plazo antes indicado, el Agente
de Pago removido tendré la opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la
autorizacion o aprobacién de este ultimo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores
Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la remocion del Agente de Pago no sera
efectiva bajo ningtin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el
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mismo haya aceptado dicho cargo.

En caso de renuncia o remocion, ¢l Agente de Pago deberd entregar al Emisor y al nuevo agente de
pago, registro y transferencia, toda la documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un
reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de dineros entregadas a los TENEDORES
REGISTRADOS a la fecha de sustitucién junto con cualquier saldo, previa deduccion de los
honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago por razon de la prestacion de sus
servicios de acuerdo a los términos del presente Contrato. Adicionalmente, el Agente de Pago
devolvera al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma anticipada, en proporcion al
resto del plazo que falte para completar el afio.

21. Depdsito Previo de los Bonos

A fin de cumplir con lo exigido en ¢l articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el
Emisor ha establecido el deposito previo de los Bonos con Central Latinoamericana de Valores S.A.
(“Latinclear”), sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama, la cual cuenta con
licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de valores.
El deposito se ha hecho mediante la entrega de los Bonos Globales.

22, Titularidad de los Bonos Segin su Forma de Representacion

Latinclear ha sido designada por el Emisor para actuar como central de valores para los fines de hacer
posible el traspaso de los Bonos Globales. Por tal motivo, y para los fines del Registro de Tenedores
que serd llevado por el Agente de Pago, Latinclear serd el Tenedor Registrado de todos los Bonos
Globales frente al Agente de Pago. Cuando se trate de Bonos que hubiesen sido emitidos de forma
fisica e individual a nombre de uno o mas inversionistas, las personas a cuyo nombre se emitan tales
documentos fisicos s¢ consideraran Tenedores Registrados y seran considerados como tal por el
Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los Bonos Globales que el Emisor deba
hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hara a Latinclear en su condicion de
Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse Bonos de forma fisica, los pagos
correspondientes a ¢stos se haran directamente a los titulares de éstos que aparezcan en el Registro de
Tenedores llevado por el Agente de Pago.

Latinclear fue creada para: (i) mantener valores en custodia para sus Participantes (los participantes de
Latinclear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia, y podra mcluir otras
organizaciones); y (i) facilitar la compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre
participantes a través de anotaciones en cuenta climinando la necesidad del movimiento de certificados
fisicos.

Al recibir oportunamentc cualquicr pago de capital ¢ intereses de los Bonos, Latinclear acreditara las
sumas recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan Bonos. Las sumas recibidas se
acreditaran proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los Bonos, de acuerdo a los
registros y reglas internas de Latinclear. Los Participantes a su vez, acreditardn las sumas recibidas en
las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicion de Tenedores
Indirectos con respecto a los Bonos, en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles.
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Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos
efectuados a los Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los
derechos bursitiles sobre los Bonos adquiridos por estos tltimos.

23. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad dc las personas que inviertan en los Bonos que estén representados de forma
desmatcrializada, estara sujcto al “Régimen de Tenencia Indirecta”™, regulado en cl capitulo Tercero del
Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por ¢l cual sc crea la Comision Nacional de
Valores™, actualmente Superintendencia de Mercado de Valores, 'y sc regula ¢l Mercado de Valores
en la Republica de Panama™.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el cardcter de “Tenedor Indirecto” en
relacion con aquellos Bonos desmaterializados comprados a su favor a través de una casa de valores o
un intermediario, y como tal, adquirird derechos bursatiles sobre los Bonos de conformidad con lo
dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.  El término “Tenedor™ significa todo tenedor
de los Bonos, ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

El Emisor ha autorizado que los Bonos podran ser consignados y transferidos a través de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”) o cualquier otra central de valores debidamente
autorizada para operar en la Republica de Panamda. Por lo tanto, el Emisor podra representar los Bonos
mediante la emision de titulos globales o macrotitulos (“Bonos Globales™) a favor de dichas centrales
de valores.

Tal como se explico en la seccion anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como
central de valores en relacion con los Bonos. Por lo tanto, Latinclear serd ¢l Tenedor Registrado de los
Bonos desmaterializados y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el inico propietario
de los Bonos desmaterializados, mientras que los inversionistas serdn considerados Tenedores
Indirectos y como tal adquiriran derechos bursatiles sobre los Bonos, de conformidad con lo dispuesto
en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El inversionista, en su condicion de Tenedor Indirecto
de los Bonos podra ejercer sus derechos bursatiles de acuerdo a la ley, los reglamentos y
procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomara cualquicr accion permitida a un Tenedor Indirecto de
los Bonos tnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cucenta sc
hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los Bonos y Unicamente cn relacion con la
porcion del total del capital de Bonos sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado
instrucciones.

El inversionista que solicite que los Bonos que adquiera sean emitidos de forma fisica y a su nombre,
no estara sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

En caso de que un Bono tenga a dos (2) o mas personas como su Tenedor Registrado, las instrucciones
en relacion con los Bonos que sean impartidas por estos al Agente de Pago y ¢l Emisor se regirdn por

las siguientes reglas: (i) si se utiliza la expresion “y” en ¢l Registro. se entenderd como una acreencia
mancomunada y se requerird la firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono identificados
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en el Registro; y (i1) si se utiliza la expresion “0” se entenderd como una acreencia solidaria y se
requerira la firma de cualquiera de los Tenedores Registrados de dicho Bono; y (iii) si no se utiliza
alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y
obligaciones de cada uno, se entenderd como una acreencia mancomunada y por lo tanto se requerira la
firma de todos los Tenedores Registrados de dicho Bono que aparecen en el Registro.

24. Transferencia de Derechos Bursitiles y de Bonos Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicion
de Tenedores Indirectos sobre los Bonos desmaterializados, depositados y custodiados en Latinclear y
acreditados en las cuentas de los Participantes, seran efectuadas por Latinclear de acuerdo a sus
reglamentos y procedimientos.

Los Bonos son Gnicamente transferibles en el Registro de Tenedores administrado por el Agente de
Pago. Cuando cualquicra de los Bonos sea presentado al Agente de Pago para que se registre su
transferencia, especiticamente en el caso de Bonos Individuales, el Emisor entregara al Agente de
Pago el nuevo certificado que ¢ste emitira a favor del cesionario, de acuerdo a lo establecido en esta
seccion. Para ser transferidos, los Bonos deberan ser debidamente endosados por el Tenedor
Registrado a favor del cesionario y entregados al Agente de Pago, quien cancelard dicho Bono,
expedird y entregard un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido y anotara dicha transferencia
en el Registro de Tenedores. El nuevo Bono asi emitido serd una obligacién vélida y exigible del
Emisor, y gozard de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono
presentado al Agente de Pago para el registro de su transferencia debera estar debidamente endosado
por el Tenedor Registrado mediante endoso especial, en forma satisfactoria a juicio del Agente de
Pago y, a solicitud del Agente de Pago o el Emisor, autenticada la firma ante Notario Pablico. El
Agente de Pago no tendrd obligacidn de anotar el traspaso en el Registro de Tenedores y podra retener
el pago de capital o intereses de un Bono que razonablemente creyese no ser genuino y auténtico o
sobre el cual exista algin reclamo, disputa, litigio u orden judicial con relacién a su tenencia,
propiedad, disposicion, secuestro, embargo, validez, legitimidad o transferencia. La anotaciéon hecha
por el Agente de Pago en el Registro de Tenedores completard el proceso de transferencia del Bono. El
Agente de Pago no anotard transferencias de Bonos en el Registro dentro de los quince (15) dias
héabiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago Intereses, Fecha de Redencion Anticipada (de
haberla) o Fecha de Vencimiento. En el evento de que se adquieran Bonos fuera de una Bolsa de
Valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago la transferencia de
dichos Bonos, se debera mostrar evidencia al Agente de Pago de la retencion del 5% a que se refiere el
Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 ¢n concepto de pago del impuesto sobre la renta
correspondiente por la ganancia dc capital causada cn la venta de los Bonos de que se trate, o bien
evidencia de que la transferencia no estd sujeta al pago de dicho impuesto.

25. Canje y Denominacion de los Bonos

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que
imposibilite la negociacion del Bono; los Tenedores Registrados de Bonos emitidos fisicamente
podran solicitar por escrito al Agente de Pago la division de uno o mas Bonos de los que sean titulares
por otros de otra denominacion o la consolidacion de varios Bonos por otro Bonos de otra
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denominacion, siempre que los Bonos sean de la misma seric y que la denominacion resultante sea
igual a Mil Délares (US$1,000.00) y en cualesquiera de sus maltiplos. Dicha solicitud debera estar
acompanada de los Bonos que desean canjear debidamente endosados.

La solicitud la realizard el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas
principales de este ultimo y deberd estar acompanada de los Bonos que desean canjear debidamente
endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta Seccidn, el Agente
de Pago procedera a anular los titulos canjeados y a entregar los Bonos sustituidas, los cuales deberan
coincidir en cuanto a su valor nominal total con el del (de los) Bono(s) canjeado(s).

Toda solicitud para la reposicion de un Bono mutilado, destruido. perdido, robado, hurtado o
indebidamente apropiado debera ser dirigida por cscrito al Agente de Pago, con copia enviada al
Emisor, acompafiando la fianza u otra garantia que para cada caso determine ¢l Emisor y las prucbas
que a satisfaccion del Emisor y del Agente de Pago acrediten ¢l robo. hurto, destruccion, mutilacion,
pérdida o apropiacion indebida, asi como cualquicra otra documentacion ¢ informacion que soliciten el
Emisor y/o el Agente de Pago. Una vez recibida la documentacion anterior, el Emisor podra autorizar
al Agente de Pago a que reponga cl Bono objeto de la solicitud de reposicion. No obstante lo anterior,
el Emisor siempre podra exigir que se proceda mediante el tramite de un juicio de reposicion de titulos,
sin perjuicio de exigir las fianzas y garantias del caso.

26. Firma de Bonos

Para que los Bonos sean una obligacion valida y exigible del Emisor, los certificados de bonos que los
representan deberan ser firmados en nombre y representacion del Emisor por (a) el Presidente o
Vicepresidente individualmente, o (b) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo.
Adicionalmente, cada Bono sera firmado, fechado y autenticado por el Agente de Pago, como
diligencia de autenticacion, en la fecha que el Emisor reciba valor por dicho Bono, conforme el Emisor
le instruya de tiempo en tiempo. La autenticacion de los Bonos por parte del Agente no implicard en
forma alguna que éste garantice las obligaciones de pago del Emisor con respecto a los Bonos.

27. Limitacion de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del titulo global o
macro titulo, obligard a Latinclcar y a los Participantes o podra interpretarse en cl sentido de que
Latinclear y los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y Efectivos (cuentahabiente
registrado) de los Bonos, el pago a capital ¢ intereses correspondicntes a los mismos.

28. Redencion Anticipada

El Emisor podra redimir anticipadamente, parcial o totalmente, cada una de las series, en cualquier Fecha
de Pago (cada una, una “Fecha de Redencion Anticipada™), una vez transcurrido veinticuatro (24) meses
contados a partir de la Fecha de Emisién Respectiva de la serie correspondiente, sin lugar a costo o
penalidad alguna. El Emisor notificard por escrito con no menos de treinta (30) dias calendarios de
antelacion, a la Superintendencia de Mercado de Valores, a la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. su intencion de redimir anticipadamente, parcial o totalmente la
serie respectiva.
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En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencion no podré ser menor a Cien Mil
Dolares (US$100,000.00). Dicho pago se hara prorrata a todos los Tenedores de dicha Serie. En caso de
que el Emisor decida redimir en forma anticipada, parcial o totalmente, cualesquiera de las Series, se lo
comunicard a los Tenedores con no menos de treinta (30) dias calendarios de anterioridad a la fecha de
Redencion Anticipada, mediante correo electronico a la direccién de los Tenedores Registrados que
aparezca en el registro del Agente de Pago, con indicacion del monto de los Bonos a ser redimidos y la
Fecha de Redencion Anticipada. En dicho aviso se especificaran los términos y condiciones de la
redencion, detallando la fecha y la suma destinada a tal efecto. La porcidn redimida del saldo de los
Bonos dejard de devengar intereses a partir de la Fecha de Redencion Anticipada, siempre y cuando el
Emisor aporte ¢ instruya al Agente a pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los
pagos para la redencion anticipada. Los Bonos seran redimidos al 100% de su valor nominal.

Los avisos de redencion seran dados por ¢l Emisor a los Tenedores Registrados bajo una o varias de las
modalidades establecidas en este Prospecto Informativo. Todo aviso de redencion serd irrevocable. El
hecho de que no se dé aviso de redencion a un determinado Tenedor Registrado no afectard la suficiencia
de los avisos debidamente dados a otros Tenedores Registrados

29. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses derivadas de los Bonos que no sean cobradas por el Tenedor
Registrado, o que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
segin lo dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o de los Bonos, o0 a

consecuencia de haberse dictado una orden de parte de alguna autoridad competente, no devengaran
intereses con posterioridad al Dia de Pago.

Toda suma de dinero que el Emisor haya puesto a disposicion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cubrir los pagos de capital ¢ intereses de los Bonos y que no sea cobrada por el
respectivo Tenedor Registrado luego de transcurrido un periodo de ciento ochenta (180) dias
calendarios después de la Fecha de Vencimiento, serd devuelta por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia al Emisor en dicha fecha, y cualquier requerimiento de pago por parte del Tenedor
Registrado con posterioridad a dicha fecha debera ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo el
Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo
oportuno por parte del Tenedor Registrado.

30. Notificaciones

Cualquier notificacion o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, debera
ser dirigida por escrito y cntregada personalmente cn las oficinas principales. cn las direcciones
detalladas a continuacion:

EMISOR
Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Calle 45, Bellavista y
Avenida Justo Arosemena, Edificio Balboa #4631, Local #3
Apartado Postal 0819-05690

36



Panamad, Republica de Panama
Teléfono: (507) 227-2750, Fax: (507) 227-2826
Roberto E. Healy: roberto.healviamiexsto net

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panamd, Republica de Panamad
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: mariclena. emarttanoemmeobank.com
htps: /A www. mmebank.com

Cualquier notificacion o comunicacion a los Tenedores Registrados debera ser hecha (i) mediante
envio de las mismas por correo certificado, porte pagado o especial, a la Gltima direccion del Tenedor
Registrado que consten en el Registro; o (ii) mediante publicacion de un aviso en dos (2) diarios
locales de amplia circulacion en la Republica de Panamad por dos (2) dias consecutivos; o (iii) entrega
personal en las oficinas designadas, con acuse de recibo. o (iv) via fax o (v) por correo electronico.

Si la notificacidon o comunicacion es enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerara
como debida y efectivamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente de que sea o
no recibida por el Tenedor Registrado. En el segundo caso en la fecha de la segunda publicacion del
aviso. En caso de entrega personal, la comunicacion se entenderd efectuada en la fecha que aparezca
en la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien sc le entregd dicha comunicacién. En
caso de envio por fax, a partir de la fecha que aparezca impresa en ¢l aviso de la maquina a través de la
cual se trasmiti6. En caso de correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en
que fue enviada.

31. Prelacion
El pago de capital ¢ intereses de los Bonos no tiene prelacion sobre las demas acreencias que se tengan
contra el Emisor, excepto por las prelaciones establecidas por leyes aplicables en casos de quiebra o
concurso de acreedores.
32. Obligaciones del Emisor
Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, ¢l Emisor sc obliga a lo siguicntc:

32.1. Obligaciones de Hacer:

a. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama,

S.A., dentro de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, la
siguiente informacion:
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h.

(1) Estados Financicros anuales, debidamente auditados por una firma de auditores
independientes, los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después del cierre
de cada ano fiscal, acompanados de la declaracion jurada correspondiente. Los estados
financieros y la declaracién jurada deberan ser confeccionados de conformidad con los
pardmetros y normas que establezca la Superintendencia del Mercado de Valores.

(11) Informe de Actualizacion Anual (IN-A), los cuales deben ser entregados a mas tardar tres
(3) meses después del crerre de cada ano fiscal.

(111) Estados Financieros Interinos no Auditados, los cuales deben ser entregados a mas tardar
dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

(iv) Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T), los cuales deben ser entregados a mds tardar
dos (2) meses despucs del cierre del trimestre correspondiente.

Notificar por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia como a la Superintendencia
de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. sobre la ocurrencia de
cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situacién que pueda afectar el
cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga conocimiento del
hecho.

Suministrar al Agente de Pago cualquier informacion financiera, razonable y acostumbrada,
que solicite.

Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros que sean por un valor igual o mayor a Cinco
Millones de Dolares (US$5,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América.

Realizar transacciones con companias afiliadas y relacionadas en términos de mercado justo y
razonable.

Pagar de manera oportuna, todos los impuestos, tasas y demas contribuciones a los que esté
obligado de conformidad con las normas legales aplicables.

Mantener vigentes todos los permisos y compromisos gubernamentales necesarios para llevar a
cabo las operaciones del Emisor.

Cumplir con las demas obligaciones cstablecidas en este Prospecto, los Bonos y demas
documentos, contratos rclacionados con la presente oferta.

Cumplir con las disposiciones de (i) la Ley de Valores, (ii) los Acuerdos debidamente
adoptados por la Superintendencia del Mercado de Valores, (iii) la Ley 42 de 23 de julio de
2001 que reglamenta las operaciones de las empresas financieras, y (iv) demas leyes y decretos
vigentes que incidan directa o incidentalmente en el curso normal de su negocio.

Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Panaméa y de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).
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k. EI Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emision de los Bonos exclusivamente para el
uso acordado de acuerdo a este Prospecto Informativo.

. Suministrar cualquier informacién o explicacién que requiera la Superintendencia del Mercado
de Valores y/o Autorreguladas.

32.2. Obligaciones de No Hacer

a. No disolverse.

b. No reducir su capital social autorizado.

c. No efectuar cambios sustanciales en la naturalcza de sus operacioncs.

d. No fusionarse, consolidarse o vender sustancialmente todos sus activos a otra compaiiia,

excepto cuando se cumpla con cada una de las siguientes condiciones: (i) si el Emisor es la
entidad sucesora, o en caso de que ¢l Emisor no sca la entidad succsora, ¢sta acuerda
expresamente asumir las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos: y/o (i1) la fusion,
consolidacion o venta de activos no causa una Causal de Vencimiento Anticipado. Si las
condiciones anteriormente descritas son satisfechas, el Emisor no tendra que obtener la
aprobacion de la Mayoria de los Tenedores Registrados para poder fusionarse, consolidarse con
otra entidad o vender sustancialmente todos los activos a otra cntidad, ni dicha transaccion se
entenderd como una Causal de Vencimiento Anticipado bajo los Bonos.

32.3. Restricciones Financieras
El Emisor se obliga a mantener cumplimiento de las siguientes restricciones financieras:

a. Mantener una relacion Total Deuda Financiera /Patrimonio maxima de seis (6) veces, en donde
Total Deuda Financiera significa todas las obligaciones y deudas generadoras de interés para el
Emisor, excluyendo “Cuentas por pagar — accionistas”, y Patrimonio significa la sumatoria de:
cuentas por pagar accionistas subordinadas, capital en acciones, capital adicional pagado,
utilidades/perdidas no distribuidas, impuesto complementario y utilidad/perdida del periodo; y

b. Mantener una capitalizacion minima de Un Millon Seiscientos Cincuenta Mil de Délares
(US$1,650,000.00), entendiendo capitalizacion la suma del capital pagado, acciones preferidas
y capital adicional pagado como las cuentas por pagar a accionistas subordinadas.

324. 31.4. Dispensa de Cumplimiento de Obligaciones

A excepcion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales. el Emisor podra ser dispensado
de cumplir una o mas de las obligaciones a su cargo identificadas en las Secciones 32.1(d), 32.1(e),
32.3(a) y 32.3(b) de este Prospecto Informativo, para lo cual sc requerird el voto favorable de Mayoria
de Tenedores, es decir, de los Tenedores Registrados de los Bonos que representen al menos el
cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de

39




todas las Series, en caso de que todas las series sean afectadas o de la serie respectiva, en el caso de
que solo sea una serie la afectada.

37. Casuales de Vencimiento Anticipado
37.1. Causales de Vencimiento Anticipado
Los siguientes eventos constituiran Causales de Vencimiento Anticipado de los Bonos:

a. St el Emisor incumple cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los
Bonos. El Emisor tendrd un plazo de (10) Dias Habiles para subsanar dicho incumplimiento.

b. Si ¢l Emisor no cumplicse con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas cn este
Prospecto o los Bonos. EI Emisor tendrd un plazo de treinta (30) Dias Habiles para subsanar dicho
incumplimiento.

c. Si el Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquiera
deuda que tenga contraida, por un monto superior a Quinientos Mil Délares (US$500,000.00),
caiga en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado, en quiebra o sujeto al concurso
de acreedores;

d. Siel Emisor incumple cualesquicra otras obligaciones financieras que entre todas sumen mas de
Quinientos Mil Délares (US$500,000.00), y dicho incumplimiento no es remediado dentro de un
plazo de diez (10) Dias Habiles;

e. Silalicencia de entidad financiera o cualquier otra licencia, concesion, permiso o derecho de que
es titular el Emisor es revocada, siempre v cuando la revocatoria afecte de forma sustancial la
continuacion o buena marcha de sus actividades bancarias desarrolladas;

f. Si la fiadora no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en la fianza
solidaria y dicho incumplimiento no es remediado dentro de los treinta (30) Dias Habiles
siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido; y

g. Siel Emisor incumple con su obligacién de mantener la Cobertura con los bienes del Fideicomiso
de Garantia. EI Emisor tendrd un plazo de Diez (10) Dias Habiles para subsanar dicho
mcumplimiento.

37.2. Declaracion de Plazo Vencido

La subsanacion de un Causal de Vencimiento Anticipado debe ser comunicada por el Emisor mediante
notificacion escrita al Agente de Pago, Registro y Transferencia para que este la comunique a todos los
Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Si ocurre una Causal de Vencimiento Anticipado y la misma no es subsanada por el Emisor de forma
oportuna, el Agente de Pago, cuando asi se lo soliciten los Tenedores Registrados que representen al
menos el setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto a capital de todas las series o de una serie
respectiva, segin sea el caso, deberd expedir una declaracion de plazo vencido (la “Declaracion de Plazo
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Vencido™), (i) de todas la obligaciones de pago a cargo del Emisor derivadas de los Bonos de todas las
series, si la Causal de Vencimiento Anticipado afecta a los Bonos de todas las series, o (ii) de la serie que
se trate, si se trata de una Causal de Vencimiento Anticipado descrita en los literales (a), (b), (d), () y (g)
de la Seccion 37.1 anterior, que solo afecta a los Bonos de una seric, en nombre y representacion de los
Tenedores Registrados correspondientes, quienes por este medio irrevocablemente consienten a dicha
representacion.  La Declaracion de Plazo Vencido sera comunicada por ¢l Agente de Pago al Emisor, a
los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panamd, S.A. y serd efectiva en su fecha de expedicion y en virtud de la expedicion de dicha Declaracion
de Plazo Vencido, los Bonos declarados de plazo vencido, segin sea el caso, se constituirdn
automdticamente, sin necesidad de que ninguna persona deba cumplir con ningun otro acto, notificaciéon o
requisito, en obligaciones de plazo vencido exigibles al Emisor.

38. Actuacion de Tenedores

Cualquicr consentimiento, liberacion o renuncia que sc requicra por parte de los Tenedores para
modificar los términos y condiciones de los Bonos debera ser adoptada en una reunion convocada y
celebrada de acuerdo a las siguientes reglas:

(i) Cualquier reunién podré ser convocada por el Emisor, por iniciativa propia.

(i1) Cualquier reunion sera convocada mediante notificacion escrita a (a) los Tenedores de Bonos
de la serie que corresponda, en caso de que se trate de una reunion de Tenedores de una
sola serie, o (b) los Tenedores de todos los Bonos, en caso de que se trate de una reunion de
todos los Tenedores. Dicha convocatoria indicara la fecha, hora y lugar de la reunion, asi
como la agenda de la misma, y serd enviada por lo menos diez (10) Dias Habiles antes de la
fecha de la reunion. No obstante lo anterior, los Tenedores podran renunciar a la
notificacion previa y su presencia o representacion en una reunion constituird renuncia
tacita a la notificacidn previa.

(111) Los Tenedores podran hacerse representar por apoderados en debida forma.

(iv) A menos que los presentes en la reunion, por mayoria de votos acuerden otra cosa, presidira la
reunion un funcionario del Emisor y actuara como secretario otro funcionario del Emisor.

(v) La presencia de Tenedores una Mayoria de Tenedores de una Serie en Particular constituira
quorum para celebrar una reunion de los Tenedores con relacion a cualquier
consentimiento, liberacién o renuncia que se requiera por parte de una Mayoria de
Tenedores de una Serie en Particular; la presencia de una Supermayoria de Tencedores de
una Scric en Particular constituird quérum para celebrar una rcunion de todos los Tenedores
con relacion a cualquier consentimiento, liberacion o renuncia que se requicra por parte de
una Mayoria de Tenedores de una Scric cn Particular: y, la presencia de una Mayoria de
Tenedores constituird quoérum para celebrar una reunion de los Tenedores con relacion a
cualquier consentimiento, liberacion o renuncia que se requiera por parte de una Mayoria
de Tenedores.

(vi) Cada Tenedor tendra un voto por cada délar de capital que representen sus respectivos Bonos.
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(vii) Una decisiéon de Tenedores de Bonos, en una reunién debidamente convocada y constituida
sera considerada aprobada si ha sido autorizada mediante el voto de una Mayoria de
Tenedores de una Serie en Particular o de una Supermayoria de Tenedores de una Serie en
Particular o de una Mayoria de Tenedores, de conformidad con lo establecido en el presente
Prospecto Informativo.

(viii)Una decision aprobada de acuerdo a lo estipulado en esta seccion por los Tenedores presentes
o representados en una reunion serd considerada como una decision de todos los Tenedores y
serd vinculante para todos los Tenedores, aun para aquellos Tenedores que no hayan estado
presente o representados en la misma.

(b) Cualquier decision que los Tenedores de Bonos, deban o pucdan tomar conforme a lo dispuesto en
las Sccciones anteriores podra igualmente adoptarse mediante resolucion de Tenedores aprobada por
escrito, sin necesidad de convocatoria y reunion conforme al literal (a) anterior, por una Mayoria de
Tenedores de una Scric en Particular o una Supermayoria de Tenedores o una Mayoria de Tenedores,
segn corresponda; pero si una resolucion de Tenedores no se adoptara mediante consentimiento
unanime por escrito de todos los Tenedores, una copia de tal resolucion debera ser enviada por el
Emisor dentro de los cinco (5) Dias Habiles siguientes a todos los Tenedores que no dieron su
consentimiento a tal resolucion. El consentimiento puede ser en forma de varias copias, cada una de las
cuales debera estar firmada por uno o mas Tenedores. Si el consentimiento esta en una o mas copias, y
las copias llevan fechas diferentes, entonces la resolucion serd efectiva en la fecha que lleve la tltima
copia mediante la cual una Mayoria de Tenedores de una Serie en Particular o una Supermayoria de
Tenedores o una Mayoria de Tenedores, segin corresponda hayan dado su consentimiento a la
resolucidén mediante copias firmadas.

39. Modificaciones y Cambios:

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demds documentos que respaldan
la oferta publica de los Bonos con el exclusivo proposito de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y documentos relacionados con esta oferta,
no se requertra el consentiniiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos. Tales enmiendas se
notificardn a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro de
los dos (2) dias hdbiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de
las series de los Bonos de la presente emision, de conformidad con lo establecido en la Seccion XII de
este Prospccto Informativo, en cualquicr momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con ¢l voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no
menos del 51% del saldo msoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series
(una “Mayoria de Tenedores”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los Bonos
de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 51%
del saldo msoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una
“Mayoria de Tenedores de una Seric”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecte a los
Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de
intereés y plazo de pago de interés o capital, paro lo cual se requerird el consentimiento de (a) los
Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de
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los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™), cuando se
trate de una modificacién o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores
Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo msoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una Serie”),
cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a los Bonos de una Serie en particular

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquicra de las series de la presente
emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores
modificaciones) por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para
la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores
Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquicr reforma, correccion o enmicnda de los términos de
los Bonos sera suministrada por ¢l Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la
mantendra en sus archivos a la disposicidn dc los interesados

40. Ley y Jurisdiccion Aplicable

Tanto la oferta publica de los Bonos como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regirdn
por las leyes de la Republica de Panama.

El Emisor acepta, irrevocablemente, que cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo
de la validez, interpretacion, ejecucion o terminacion de los Bonos serd resuclta mediante arbitraje en
derecho ante el Centro de Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio; Industrias y Agricultura de
Panama. El arbitraje se llevard a cabo y seguira las reglas del referido centro.

41. Fuente de repago

El repago del capital e intereses de los Bonos provendra de los recursos financieros generales del Emisor.
No se constituird un fondo de redencion.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation, con oficinas principales ubicadas en Torre MMG,
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este Piso 22, para actuar como agente colocador de los
Bonos, de conformidad con el contrato de prestacion de servicios celebrado entre las partes, cuya copia
reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores y esta disponible al ptblico en
general para su revision. MMG Bank Corporation cuenta con licencia de casa de valores expedida por la
Superintendencia de Mercado de Valores, mediante Resolucion CNV-292-05 de 13 de diciembre de 2005
e igualmente tiene derecho a operar un puesto de bolsa ante la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Como
contraprestacion a los servicios prestados en virtud del Contrato para la Prestacion del Servicio de
Colocacion de Valores en el Mercado Primario, el Emisor pagarda a MMG Bank Corporation una
comision de un medio por ciento (1/2%) del valor nominal de los Bonos vendidos con esfuerzo de venta y
una comision de un cuarto por ciento (1/4%) del valor nominal de los Bonos vendidos sin esfuerzo de
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venta, entendiendo que la colocacion sin esfuerzo de venta aplicard unicamente para esfuerzos realizados
directamente por el Emisor.

Los servicios de colocacion se prestaran sobre la base del mejor esfuerzo. MMG Bank Corporation no
garantiza al Emisor la venta total o parcial de los Bonos.

N1 el Emisor ni el agente colocador han celebrado con terceras personas acuerdo alguno de suscripcion de
los Bonos.

El Contrato para la prestacion del servicio de colocacion de valores en el mercado primario serd por
tiempo indefinido. No obstante, cualquicra de las partes podra solicitar su terminacién en cualquier
momento, dando un aviso previo por escrito a la otra parte de tal decisidn, con al menos sesenta (60) dias
de anticipacion a la fecha prevista de terminacion.

La totalidad dec los Bonos objeto de la presente oferta plblica serd ofrecida al piblico general, sin ningin
perfil especifico. Ninguna parte de los Bonos estan asignados para su colocacion a un grupo de
inversionistas  especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos,
administradores, empleados o ex- empleados del Emisor o sus subsidiarias.

A la fecha de colocacién de los Bonos Corporativos Rotativos del Emisor, este mantienen en el
mercado debidamente emitidos y en circulacidon los VCN's autorizados mediante Resolucion SMV No.
300-15 de 28 de mayo de 2015, por consiguiente, el pago de los intereses y de capital de esta emision
pudiese verse afectado por el cumplimiento de los pagos de la emision existente del Emisor.

A continuacion detallamos la mformacion principal de la Emisidn de VCN's autorizados mediante
resolucion SMV No. 300-15 de 28 de mayo de 2015, por un monto de US$10,000,000.00

Tipo de . Fecha de Tasa de Fecha de Monto de la

Emision alor Emision Interés Vencimiento serie
Serie E VCN mar-16 7% mar-17 500,000
Serie G VCN Jun-16 7% jun-17 977,000
Serie H VCN jul-16 7% jul-17 988,000
Serie 1 VCN sep-16 7% sep-17 499,000
Serie J VCN nov-16 6% may-17 300,000
Total 3,264,000

A la fecha de colocacion de los Bonos Corporativos Rotativos del Emisor, este mantienen un programa
de Bonos Corporativos Rotativos Convertibles de Colocacion Privada — Emision No. CBF2016-001
por US$5,000,000.00, aprobada en Acta de Asamblea General del 11 de octubre de 2016, por
consiguiente, el pago de los intereses y de capital de esta emisién pudiese verse afectado por el
cumplimiento de los pagos de la emision existente del Emisor.

A continuacion detallamos la informaciéon principal de la Emision de los Bonos Corporativos
Rotativos del Emisor

Tipo de Valor Fecha de Tasa de Fecha de Monto de la serie
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Emision Emision Interés Vencimiento
Bono Privado o
Serie A Convertible oct-16 8% oct-19 485,560.0(
Bono Privado L 0
Serie B Convertible oct-16 8% oct-19 1,500,000.0(
Total 1,985,560.0(

La oferta publica de los Bonos solo esta siendo hecha dentro de la Repuiblica de Panama.

C. MERCADOS

Los Bonos objeto de la presente oferta seran listados solamente en Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
sociedad que cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado de Valores para actuar
como bolsa de valores en la Republica de Panama. No se tiene previsto colocar, listar o registrar los
Bonos en otras jurisdicciones o mercados fuera de Panamd, aunque el Emisor se reserva el derecho de
hacerlo cuando lo estime conveniente.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emision son los siguientes:

Cifras Representadas en USS

Cantidad neta al Emisor

Precio al piblico

Gastos de la Emisién™

Por unidad

US$1,000.00

USS11.36

USS$988.64

Total

1US$10,000,000.00

USS113.625.00

1/S$9,886,375.00

* Incluye la comision de negociacion en mercado primario v los gastos adicionales

Estos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comision de Negociacion en Mercado Primario

Cifras Representadas en US$
Precio al piblico Negociacion cn Cantidad Neta al Emisor
la BVP*
Por unidad US$1,000.00 US$1.25 US$998.75

Total

US$10,000,000.00

US§12,500.00

US$9,987,500

*Incluye descuentos aplicados por pago adelantado por $5.000.00 a la BVP para negociacion de emisiones superiores a S12 millones en mercado

primario.

Adicionalmente, el Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el

1.01125% del total de la emision;

Otros gastos:

Cifras Re

presentadas en US$

Comision o Gasto

Periodicidad

Monto Porcentaje

Registro de valores en la SMV

Inicio

3.500.00 0.03500%

45



Mantenimiento anual de la SMV Anual 3,000.00 0.03000%
Inscripeidn en la BVP Inicio 250.00 0.00250%
Cédigo ISIN Inicio 75.00 0.00075%
Mantenimiento anual de la BVP Anual 100.00 0.00100%
Inscripcidn de valores en Latinclear [nicio 1,000.00 0.01000%
Mantenimiento anual de Latinclear Anual 200.00 0.00200%
Comision de agente estructurador Inicio 25,000.00 0.25000%
Comisidn de colocacidn (con estuerzo de venta ) Inicio 50,000.00 0.50000%
Comision de agente de pago y registro Anual 15,000.00 0.15000%
Otros (mercadeo, publicidad, legales) Inicio 3,000.00 0.03000%
Total 101,125.00 1.01125%

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos de la venta de los Bonos, que luego de descontar los gastos de la Emision equivalen a
US$9,888,875.00, podran ser utilizados por el Emisor para financiar el crecimiento de sus actividades
crediticias propias de su giro ordinario de negocios (préstamos personales, factoring, lineas de crédito y

préstamos comerciales, y leasing), y para apoyar la expansion de la red de sucursales del Emisor.

Correspondera a la administracion del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia
del programa rotativo, en atencion a las condiciones de negocios y necesidades financieras de la empresa,
asi como también en consideracion a los cambios que pudieran darse en relacidon con las condiciones
financieras de los mercados de capitales.

F. IMPACTO DE LA EMISION

Segun las cifras al 31 de diciembre de 2016, de colocarse la totalidad de la Emision de Bonos, el total
de pasivo del Emisor aumentaria en $10,000,000 para un total de $23,534,167, por lo que la relacion
Deuda a Patrimonio del Emisor variaria de 8.09 veces a 14.07 veces mientras que relacién Deuda a
Capital Pagado variaria de 9.81 veces a 17.05 veces. El cuadro siguiente presenta en forma
comparativa el impacto de la Emision de Bonos en el pasivo del Emisor, antes y después de la
Emision, sobre la base de los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016:

Balances auditados Al 31 de diciembre de 2016
Cifras Representadas en US$
Antes de la Emision Dcspu.cs. ,dc la
Emision

Pasivos y Patrimonio

Pasivos

Valores comerciales negocioables 3,264,000 3,264,000
Bonos Corporativos 0 10,000,000
Obligaciones bancarias 4,394,124 4,394,124
Arrendamiento {inanciero por pagar 45,458 45,458
Bonos por pagar 1,985,560 1,985,560
Préstamos por pagar otros 2,040,000 2,040,000
Préstamos por pagar entre partes relacionadas 70,160 70,160
Préstamos por pagar acclonista 750,000 750,000
Otros pasivos 956,947 956,947
Provision para prima de antigiicdad ¢ indemnizacion 27,918 27918
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Total de Pasivos 13,534,167 23,534,167
Patrimonio

Capital en acciones comunes 900,000 900,000
Capitral en acciones preferidas 480,000 480,000
Utilidad no distribuidas 292,900 292,900
Total patrimonio 1,672,900 1,672,900
Total de pasivos y patrimonio 15,207,067 25,207,067
Relacion Deuda a Patrimonio 8.09 14.07
Relacion Deuda a Capital Pagado 9.81 17.05

G. GARANTIAS

Grupo Bella Vista Internacional, Inc. constituird una fianza mercantil a fin de garantizarles a los
Tenedores Registrados en forma irrevocable, incondicional y solidaria el cumplimiento de las
obligaciones a cargo del Emisor derivadas de los Bonos; de manera tal que, segin los términos y
condiciones establecidos en dicha fianza, en caso de declararse ¢l vencimiento anticipado (segin se
establece en el presente Prospecto Informativo ) de cualquicra de las obligaciones garantizadas, los
Tenedores Registrados podran exigir el cumplimiento de los derechos derivados de la fianza a Grupo
Bella Vista Internacional, Inc.

El cumplimiento de las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos de todas las Series emitidas
bajo esta Emision también estara garantizado por medio de un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes
fiduciarios estarian constituidos, principalmente, sobre sus cuentas por cobrar, originadas por los
créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad y que representen un valor no menor a ciento
veinticinco (125%) del saldo a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (la
“Cobertura”). El valor de las cuentas por cobrar dadas en garantia serd determinado, de acuerdo al saldo
de la cartera de crédito. Las cuentas por cobrar dadas en garantia no podran tener una morosidad, de
capital e/o intereses, mayor a 90 dias calendarios.

El Fideicomiso de Garantia que el Emisor constituird para garantizar ¢l pago de todos los Bonos que se
emitan en Series bajo esta Emision es un fideicomiso independiente que no garantiza el pago de otros
valores que el Emisor ha ofrecido publicamente y no se trata de un fideicomiso démnibus ya que €l mismo
solo se limita a garantizar el pago de todos los Bonos que se emitan en Series bajo esta Emision. El
periodo maximo para que el Fideicomiso de Garantia sea debidamente constituido es de sesenta (60) dias
calendarios contado desde el momento en que se encuentre formalmente registrada la Emision.

Los bienes dados en fideicomiso estan sujetos a fluctuaciones en su valor debido a las condiciones del
entorno y por consiguiente , su valor de realizacion en caso de incumplimicnto por parte del Emisor
podria ser inferior a las obligaciones de pago relacionados a las series garantizadas para esta emision de
Bonos. El valor de las cuentas por cobrar sera revisado y ajustado cada tres (3) meses, y en caso de que
dicho valor disminuya o se deteriore por cualquier motivo, con relacién a su Gltima revision, el Emisor
debera aportar bienes adicionales al fideicomiso a fin de mantener la proporcién del valor de las
garantias otorgadas.

El valor de las garantia puede verse afectados por las siguientes razones: (i) por cambios en la capacidad
financiera de los deudores a que se refieren las cuentas por cobrar; o (ii) por la omisién en adicionar
nuevos bienes o bienes adicionales para mantener la proporcion deuda a capital de la garantia antes
senalada.

47



LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION SON LOS PRINCIPALES TERMINOS Y

CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO. EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO

DEBE LEER ESTA SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION

CONTENIDA EN_ EL PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO, ASI COMO EL CONTRATO DE

FIDEICOMISO.

1. Declaracion de Voluntad

El Emisor por este medio declara de forma expresa su voluntad de constituir el fideicomiso irrevocable
de garantia de acuerdo a las clausulas y condiciones que se expresan a continuaciéon y con sujecion a la
ley uno (1) de mil novecientos ochenta y cuatro (1984) de la Republica de Panama.

2. Identificacion y designacion de las partes del Fideicomiso
La FIDEICOMITENTE e¢s ¢l Emisor cuyos datos de organizacién constan en la parte introductoria del
contrato de fidcicomiso. La FIDUCIARIA ¢s MMG BANK CORPORATION, cuyos datos de
organizacion constan cn la parte introductoria del contrato de fideicomiso. Los “BENEFICIARIOS” o
“FIDEICOMISARIOS” son los Tenedores Registrados de los mismos (tal como cstos términos se
definen en la seccion siguiente), de acuerdo a certificacion que expida el Agente de Pago, Registro y
Transferencia.

3. Definiciones

Para los propositos del fideicomiso, los términos que se listan en esta Seccidn, tendran el significado que
se les atribuye a continuacion:

“Agente de Pago, Registro y Transferencia”: MMG BANK CORPORATION, o cualquier sucesor o
sustituto de éste, designado de conformidad con lo dispuesto en el Contrato de Prestacion de Servicios de
Agente de Pago, Registro y Transferencia suscrito entre MMG BANK CORPORATION vy
CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A.

“Aporte Extraordinario por Declaracién de Plazo Vencido”: las sumas de dinero que la
FIDEICOMITENTE est4 obligada a entregar a la FIDUCIARIA para distribuir entre los Tenedores
Registrados, a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia, a fin de cancelar las obligaciones de
pago a cargo de la FIDEICOMITENTE derivadas de los Bonos de todas las Series y del fideicomiso, en
caso de emitirse una Declaracion de Plazo Vencido, de conformidad con lo establecido en la clausula
Décima del Contrato de Fideicomiso.

“Bienes del Fideicomiso™: los bienes dados en fideicomiso, descritos en la clausula Quinta del contrato
de fideicomiso.

“Bono(s)”: todos y cada uno dc los Bonos cuyo registro para oferta publica fue autorizado por la

Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucién SMV No. 480-17 de 8 de septiembre de
2017.
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“Causal de Vencimiento Anticipado™: todas v cada una de las Causales de Vencimiento Anticipado
sefialadas en este Prospecto, asi como el incumplimiento de cualquier obligacion a cargo de la
FIDEICOMITENTE derivada del contrato de fideicomiso.

“Cobertura”: valor monetario en conjunto que deben tener aquellos bienes dados en fideicomiso y que
se describen en la cldusula Novena del contrato de fideicomiso, en relacion con el saldo insoluto a capital
de los Bonos de todas las Series.

“Contrato de Prestacién de Servicios”: contrato para la Prestacion de Servicios de Agente de Pago,
Registro y Transfereneia de los Bonos, suscrito entre MMG BANK CORPORATION vy
CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS. S.A.

“Créditos”: préstamos de cualquicr naturaleza, cucntas por cobrar , lincas de crédito, cesiones de
créditos hipotecarios y otras facilidades crediticias, pagares, letras v otros documentos negociables
otorgados o adquiridos por la FIDEICOMITENTE cn ¢l cjercicio de sus actividades comerciales y que
no se encuentren en un estado de morosidad mayor de noventa (90) dias calendarios.

“Declaracién de Plazo Vencido”: la nota suscrita por ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia a
solicitud de los Tenedores Registrados que representen no menos del setenta y cinco por ciento (75%) del
saldo insoluto a capital de todas las series o de una serie respectiva, segun sea el caso, declarando de plazo
vencido todas las obligaciones o las obligaciones que se trate a cargo de la FIDEICOMITENTE
derivadas de los Bonos y/o del Fideicomiso.

“Documentos de la Transaccion”: el contrato de Fideicomiso, el Contrato de Prestacion de Servicios,
este Prospecto y los Bonos.

“Obligaciones Garantizadas”: todas y cada una de las obligaciones a cargo de la FIDEICOMITENTE
derivadas de: (1) los Bonos de todas las Series, y (i1) del contrato de Fideicomiso.

“Personas Autorizadas”: las personas designadas por escrito por medio de resolucion aprobada por la
Junta Directiva de la FIDEICOMITENTE para dar instrucciones a LA FIDUCIARIA con relacién a la
administracion de los Bienes del Fideicomiso y para recibir notificaciones y avisos de parte de la
FIDUCIARIA.

“Producto de la Venta los Créditos™: el saldo neto proveniente de la venta de todos o parte de los
Créditos.

“Prospecto™: ¢l prospecto informativo preparado y presentado por La FIDEICOMITENTE ante la
Superintendencia del Mercado de Valores, rclacionado con la solicitud de registro de los Bonos,

incluyendo sus suplementos.

“Registro de Tenedores”: registro llevado por el Agente de Pago, Registro y Transferencia en el cual se
anotaran los Tenedores Registrados de los Bonos.

“Tenedor Registrado”: aquella(s) persona(s) cuyo(s) respectivos nombre(s) esté(n) en un momento
determinado inscrito en el Registro de Tenedores.
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Cualquier término en mayuscula utilizado en el contrato de fideicomiso que no se haya definido tendra el
significado atribuido al mismo en este Prospecto.

4. Finalidad del Fideicomiso

La FIDEICOMITENTE declara que el fideicomiso se constituye en favor de los Tenedores Registrados
con el fin de garantizar con los Bienes del Fideicomiso, el cumplimiento de las Obligaciones
Garantizadas.

S. Bienes sobre los cuales se constituye el Fideicomiso

Son bienes del fideicomiso, los siguicntes:

1. Una suma inicial de cien dolares (US$100.00), que la FIDEICOMITENTE entregara a la
FIDUCIARIA a la firma del  contrato de fidcicomiso y cualquicra otra suma de dinero en
efectivo que de tiempo cn tiempo se transficra en fideicomiso.

ii. Los Créditos que de tiempo en tiempo sean transferidos en fideicomiso a la FIDUCIARIA, los
cuales son de propiedad de ésta tltima, en cumplimiento de las obligaciones adquiridas por la
FIDEICOMITENTE bajo los Bonos de todas las Series y el Fideicomiso (incluyendo los réditos
derivados del saldo a capital de los Créditos dados en fideicomiso) y cuyo monto total de capital
adeudado sea una suma no menor al ciento veinticinco por ciento (125%) del saldo insoluto a
capital bajo los Bonos de todas las Series emitidos y en circulacion.

iii. Ganancias de capital, intereses, créditos y cualesquiera otros beneficios, derechos o acciones

dimanantes de los bienes fideicomitidos.

tv. El Aporte Extraordinario por Declaracion de Plazo Vencido.

v. El Producto de la Venta de los Créditos.

vi. Cualesquiera otros bienes que en un futuro sean dados en fideicomiso.

Queda convenido en que la FIDEICOMITENTE o cualquier tercero autorizado por ¢sta podré, de tiempo
en tiempo, incluir otros bienes al fideicomiso, con la previa aprobacion escrita de la FIDUCIARIA.

Los Bienes del Fideicomiso constituirdn un patrimonio separado de los bienes personales de la
FIDUCIARIA, de la FIDEICOMITENTE y de los BENEFICIARIO para todos los efectos legales y, en
consecuencia, los bienes que lo conforman no podran ser secuestrados ni embargados, salvo por las
obligaciones incuiridas en la ¢jecucion del contrato de fideicomiso.

6. Liberacion y Sustitucion de Bienes del Fideicomiso

Mientras la  FIDUCIARIA no haya recibido una Declaracion de  Plazo Vencido, la
FIDEICOMITENTE tendréd derecho a:

i. Solicitar a la FIDUCIARIA la liberacion y/o entrega de uno o mds de los Bienes del
Fideicomiso que sirven para la constitucion de la Cobertura a que se refiere la clausula Novena,
siempre y cuando tal liberacién o entrega no implique el incumplimiento de la obligacion de
mantener la Cobertura. En caso de que la liberacion y/o entrega de los bienes fuera a causar
una disminucién de la Cobertura, la FIDEICOMITENTE debera entregar en fideicomiso otros
bienes, de forma previa o simultanea, con el tin de mantener la Cobertura requerida.

ii. Solicitar a la FIDUCIARIA el reemplazo de uno o mas de los Bienes del Fideicomiso
que sirvan para la constitucion de la Cobertura a que se refiere la clausula Novena, siempre y
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cuando entregue en fideicomiso otros bienes de la clase descrita en la clausula Novena, para
remplazar aquellos cuya liberacion esta siendo solicitada. Los bienes que sirvan de reemplazo
deberan tener un valor igual o mayor al de aquellos que se estan remplazando, con el fin de
mantener la Cobertura requerida.

11i. Solicitar a la FIDUCIARIA que transfiera al Agente de Pago, todo o parte de los
Bienes del Fideicomiso consistentes en dinero. para pagar a los Tenedores Registrados las
sumas adeudadas a éstos derivadas de los Bonos, aun cuando no se hayan declarado de plazo
vencido las obligaciones de la FIDEICOMITENTE derivadas de los Bonos o del Fideicomiso.
En caso que la entrega del dinero solicitado. suponga la disminucion de la Cobertura, la
FIDEICOMITENTE deberd entregar en fideicomiso otros bienes, de forma previa o
simultanea, con el fin de mantener la Cobertura requerida.

1v. Solicitar a la FIDUCIARIA la devolucidon de uno o mas de los Bicnes del Fideicomiso
que excedan ¢l monto requerido de la Cobertura.

Toda solicitud deberd estar suscrita por una o mds dc las Personas Autorizadas.
7. Reglas de Administracién de los Bienes dados en Fideicomiso

Mientras la FIDUCIARIA no haya recibido una Declaracion de Plazo Vencido, los Bienes del
Fideicomiso consistentes en dinero podran ser colocados o invertidos por la FIDUCIARIA en
depositos bancarios en bancos de la localidad que cuenten con licencia general expedida por la
Superintendencia de Bancos de Panama, por plazos no mayores de ciento ochenta (180) dias
calendarios. También podran ser usados para pagar total o parcialmente, el capital y/o intereses
derivados de los Bonos, seglin se dispone en el punto (ii1) de la Seccidn 6 anterior.

8. Administracion de los Créditos

En el desempeno de su cargo, la FIDUCIARIA tendra el derecho a ejercer todos los derechos, acciones
y privilegios, que, segun sea el caso, le correspondan como acreedor de los Créditos, incluyendo, el
derecho de cobrar los Créditos, determinar el mecanismo y las politicas de imputacion de los pagos,
permitir la constitucion de gravamenes adicionales pero subordinados al correspondiente Crédito y
sobre los bienes que garantizan los Créditos. iniciar acciones judiciales y extrajudiciales de cobros de
los Créditos, ejecutar garantias reales y personales v administrar los bienes inmuebles que respaldan
los Créditos.  No obstante lo anterior, la FIDUCIARIA por este medio le delega al
FIDEICOMITENTE el ejercicio de estos derechos para que éste altimo administre los Créditos. Los
Créditos seran asi administrados usando y siguiendo los mismos estandares, criterios, politicas,
précticas y procedimientos empleados por ¢l FIDEICOMITENTE en ¢l manejo y administracion de
sus propias acreencias y negocios. El FIDEICOMITENTE tendra ¢l derecho de iniciar gestiones
Judiciales o extrajudiciales u otras acciones que considere necesarias para ¢l cobro de los Créditos
morosos. La FIDUCIARIA podra terminar la delegacion de los derechos antedichos otorgada al
FIDEICOMITENTE. Dicha remocién no podra ser cfectiva hasta tanto la FIDUCIARIA asuma la
administracion de los Créditos o haya contratado los servicios de administracion de un nuevo
administrador.

9. Obligaciones de la Fideicomitente

LA FIDEICOMITENTE se obliga a lo siguiente:
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1. Transferir Créditos en fideicomiso a la FIDUCIARIA a fin de que, durante todo el tiempo en
que la FIDEICOMITENTE mantenga obligaciones pendientes de pago derivadas de los Bonos
de todas las Series, Créditos cuyo monto total de capital adeudado al FIDEICOMITENTE por
deudores sea una suma no menor al ciento veinticinco por ciento (125%) del saldo insoluto a
capital adeudado a Tenedores Registrados bajo los Bonos de todas las Series emitidos y en
circulacién (la “Cobertura™). Para efectos de lo anterior, la FIDEICOMITENTE adoptara las
medidas necesarias para perfeccionar la cesion de dichos Créditos, incluyendo la entrega y el
endoso de los documentos, sean negociables o no, que acreditan la existencia de los Créditos.
La FIDEICOMITENTE cuenta con un periodo maximo de sesenta (60) dias calendarios
siguientes a la Fecha de Oferta, para ceder al Fideicomiso de Garantia los Créditos necesarios
para perfeccionar la garantia y cumplir con la Cobertura.

ii. Administre y cobre los Créditos usando y siguiendo los mismos estandares, criterios,
politicas, pricticas y procedimicntos empleados en el mancjo y administracion de sus propias
acreencias y ncgocios.

1l. Ejercer todos los demas derechos que le corresponda a la FIDUCIARIA como acreedora
de los Créditos dados en fideicomiso, incluyendo el derecho de iniciar gestiones judiciales o
extrajudiciales u otras acciones que considere necesarias para el cobro de los Créditos morosos.

v, Preparar y remitir mensualmente a la FIDUCIARIA reportes o informes sobre los
cobros realizados, estado de morosidad y saldo de cada uno de los Créditos dados en
fideicomiso.

V. Entregar en fideicomiso a la FIDUCIARIA el Aporte Extraordinario por Declaracion de
Plazo Vencido, en un plazo no mayor a cinco (5) dias habiles contados partir de la fecha en que
le sea enfregada una Declaracion de Plazo Vencido de los Bonos de una Serie. El Aporte
Extraordinario por Declaracion de Plazo Vencido sera indicado por la FIDUCIARIA en la
Declaracion de Plazo Vencido y serd cquivalente al monto que sea necesario para cubrir el
saldo insoluto de capital, los intereses devengados, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y
cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por LA FIDEICOMITENTE en
virtud de los Bonos de las Series objeto de la Declaracion de Plazo Vencido.

\%8 Notificar a LA FIDUCIARIA si se producen cambios en la figura del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, dentro de los cinco (5) dias habiles siguientes a la fecha en que se
produzca tal cambio.

Vil. Cumplir con las demds obligaciones que adquiere por medio del contrato de
fideicomiso.
VIIL. En caso de que exista una Declaracion de Plazo Vencido de una Serie, LA

FIEDICOMITENTE deberd otorgar a la FIDUCIARIA toda la informacion y cooperacion
necesaria para lograr la notificacion de las cesiones.

10. Reglas de distribucion de los Bienes del Fideicomiso

A. Distribucion de los bienes del fideicomiso en caso de Declaracion de Plazo Vencido

En caso de que la FIDUCIARIA reciba una Declaracion de Plazo Vencido de una Serie procedera de
acuerdo a lo siguiente:

i. Solicitard por escrito a la FIDEICOMITENTE, la entrega del Aporte Extraordinario por
Declaracion de Plazo Vencido dentro de los proximos cinco (5) dias habiles. Dicho Aporte
Extraordinario por Declaraciéon de Plazo Vencido debe ser por una suma equivalente al saldo
insoluto a capital de los Bonos de las Series objeto de la Declaracion de Plazo Vencido,
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intereses devengados y por devengar hasta la fecha en que debe hacerse el pago, intereses
moratorios y cualquier suma adeudada por la FIDEICOMITENTE en virtud del Fideicomiso y
los Bonos de las Series objeto de la Declaracion de Plazo Vencido.

ii. En caso de que la FIDEICOMITENTE incumpla con su obligacion de entregar el
Aporte Extraordinario por Declaracion de Plazo Vencido dentro del plazo establecido, la
FIDUCIARIA procedera: (1) a tomar todos los pasos necesarios para tener bajo su control la
administracion de los Créditos que constituyen los Bienes del Fideicomiso: (2) a continuar con
la administracion y cobro de los Créditos o a tomar todos los pasos que estime convenientes
para vender los Créditos que forman parte de los Bienes del Fideicomiso (la “Cartera de
Créditos”) al mejor postor; y (3) a poner a disposicion del Agente de Pago, Registro y
Transferencia el Producto de la Venta dc los Créditos y cl efectivo que constituye el resto de los
Bienes del Fideicomiso para pagar cl capital de los Bonos de las Scrics objeto de la
Declaracion de Plazo Vencido mads los intereses devengados y cualesquicra otras sumas
adeudadas conforme a los términos y condicioncs de los Bonos y los demas Documentos de
Contratacion.

Queda convenido que la distribuciéon de LOS BIENES DEL FIDEICOMISO, se hara previa deduccion
de los gastos, comisiones, honorarios y tributos que se causen por razdn de la celebracion y ejecucion

del fideicomiso, incluyendo todos los gastos y costos derivados de la venta de los Créditos.

B. Distribucion De Los Bienes Del Fideicomiso Al Ocurrir La Extincion Del Fideicomiso

Cuando el fideicomiso se extinga en virtud del pago total de las obligaciones a cargo de la
FIDEICOMITENTE derivadas de los Bonos de las Series Garantizadas, LOS BIENES DEL
FIDEICOMISO que sobrasen o quedasen, seran devueltos a LA FIDEICOMITENTE.

11. Obligaciones y facultades de la Fiduciaria
La FIDUCIARIA tendra las siguientes obligaciones y facultades:

Obligaciones:

1. Notificar por escrito a la FIDEICOMITENTE, al Agente de Pago, Registro y Transferencia y a
la Superintendencia del Mercado de Valores, cuando tenga conocimiento de que la
FIDEICOMITENTE ha incumplido con su obligacion de mantener la COBERTURA vy
entregar en fideicomiso los Bienes que la conforman segin lo establecido en la cldusula
Novena del contrato de fideicomiso.

1. Distribuir los BIENES DEL FIDEICOMISO a los BENEFICIARIOS por intermedio
del Agente de Pago, Registro y Transferencia. para pagar las sumas adeudadas por la
FIDEICOMITENTE derivadas de los Bonos de todas las Scrics emitidas y cn circulacion,
segun lo establecido en la clausula Décima.

1. Devolver a la FIDEICOMITENTE los BIENES DEL FIDEICOMISO al haberse pagado
todas las sumas de dinero derivadas de los Bonos de todas las Series.
1v. Observar y cumplir las demas obligaciones que como fiduciario se le imponen en el

contrato de fideicomiso y en la ley uno (1) de mil novecientos ochenta y cuatro (1984) y sus
reglamentos; elaborar y enviar a la FIDEICOMITENTE en tiempo oportuno, las
certificaciones e informes sobre el estado del fideicomiso. Los costos relacionados a dichas
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tareas forman parte de los Honorarios, desarrollados en la clausula veinte (20) del contrato de
Fideicomiso de Garantias.

v.Efectuar todos los actos inherentes a su cargo para salvaguardar los intereses de los
BENEFICIARIOS.

Vi, Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, la Bolsa de Valores de
Panama y Entidades Autorreguladas cualquier informacién, documento o explicacién que
requieran con respecto al fideicomiso objeto del contrato, en los plazos que las autoridades
requieran.

Vi Suministrar al Agente de Pago, Registro y Transferencia cualquier informacion
relacionada al Fideicomiso que sea requerida por los BENEFICIARIOS. Esta informacion sera
suministrada a través de [a oficina del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

viil. Entregar al FIDEICOMITENTE y a los BENEFICIARIOS ¢l informe trimestral al que
se hace referencia en la Clausula 13 del fideicomiso.

Facultades:

1. Ejecutar todas las medidas que estime pertinentes y convenientes para la conservacion de los
BIENES DEL FIDEICOMISO.

1. Deducir de los BIENES DEL FIDEICOMISO las sumas debidas a su favor por los
servicios prestados en ocasidn y en ejercicio de sus funciones como fiduciario del fideicomiso,
asi como en concepto de gastos, costos y tributos causados por la celebracion y ejecucion del
mismo. Si el FIDUCIARIO no recibe ¢l pago de su remuneracion, el mismo puede ejercer el
derecho antedicho de deducir dicho pago de los BIENES DEL FIDEICOMISO, lo cual
causaria que ¢l valor de los BIENES DEL FIDEICOMISO disminuya vy, si EL
FIDEICOMITENTE no aporta al fideicomiso bienes adicionales de forma oportuna, es posible
que se deje de cumplir con la obligacién de mantener la Cobertura, cuya situacioén puede, de
no ser subsanada ¢n el plazo establecido, constituir una Causal de Vencimiento Anticipado que
podria resultar en la Declaracidon de Plazo Vencido de los Bonos.

1. Designar a uno o mas fiduciarios sustitutos en caso que la FIDEICOMITENTE no lo

nombre en el plazo senalado en la cldusula décima Cuarta del fideicomiso.

1v. Contratar, por cuenta del fideicomiso, previo notificacion por escrito a la

FIDEICOMITENTE de los términos y condiciones, los servicios de asesoria legal y de otros
servicios profesionales para la ejecucidon y prestacion de los servicios y/o funciones a ser
realizados en virtud del fideicomiso, quedando convenido que para la contratacidon de (el/los)
respectivo(s)  servicio(s) se  requerrd el consentimiento de la FIDEICOMITENTE
independientemente de la cuantia de (el/los) servicio(s). No se requerira dar notificacioén ni
obtener el consentimiento, cuando haya ocurrido cualquier Causal de Vencimiento Anticipado.

12. Prohibiciones y Limitaciones de la Fiduciaria

Mientras existan acrecncias derivadas de los Bonos de Series emitidas y en circulacion, queda
prohibido a LA FIDUCIARIA:

1.

Otorgar su consentimiento para vender o de cualquier forma afectar los Créditos y demas
Bienes del Fideicomiso. sin que la Fideicomitente hubiese entregado en fideicomiso a la
Fiduciaria otros Créditos.

Disponer de los bienes del fideicomiso en forma distinta a la senalada en el contrato de
fideicomiso.
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iii. Colocar todo o parte de los bienes del fideicomiso consistentes en dinero que no se hayan
distribuido, en inversiones bursatiles.

iv. Otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios, directores, accionistas,
empleados, empresas subsidiarias, afiliadas o relacionadas.

13. Informes

Trimestralmente 'y a la terminacién del fideicomiso, la FIDUCIARIA entregard a la
FIDEICOMITENTE y a los BENEFICIARIOS, una rendicion de cuentas por medio de la presentacion
de un informe en el que se indicara lo siguiente:
i. Listado de los bienes que han sido transferidos al Fideicomiso y del valor de ¢stos al cierre de
cada trimestre a que sc refierc el reporte.

i. Sumas entregadas por la FIDUCIARIA a los BENEFICIARIOS a través del Agente de
Pago, Registro y Transferencia.
i. Gastos y costos ocasionados durante la prestacion de los servicios. Transcurridos diez

(10) dias hébiles a partir del recibo del informe, el mismo se entendera aprobado, salvo que la
FIDEICOMITENTE presente por escrito alguna objecion. En cste caso, la parte del informe
no objetada se entenderd aprobada.

El informe trimestral antedicho serd suministrado a los BENEFICIARIOS por la FIDUCIARIA a
través de la oficina del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

14. Renuncia y remocion de la Fiduciaria

Queda convenido que la FIDUCIARIA podra renunciar a su cargo en cualquier momento, mediante
notificacion escrita dirigida a la FIDEICOMITENTE, a la Superintendencia del Mercado de Valores y
al Agente de Pago, Registro y Transferencia con no menos de sesenta (60) dias calendario de
anticipaciéon a la fecha en que se hara efectiva la renuncia, pudiendo la FIDEICOMITENTE y la
FIDUCIARIA renunciar al resto del plazo de comun acuerdo. Dentro de dicho plazo la
FIDEICOMITENTE tendra la obligaciéon de designar por escrito, un nuevo fiduciario, el cual tendrd
que ser un banco de la localidad con licencia bancaria general y licencia para ejercer el negocio
fiduciario en Panama. Tal decisién serd notificada a la FIDUCIARIA. la Superintendencia del
Mercado Valores y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. Si la FIDEICOMITENTE no designa
a un nuevo fiduciario dentro del plazo antes sefialado. la FIDUCIARIA quedard en libertad de designar
a un nuevo fiduciario por cuenta y a nombre de la FIDEICOMITENTE. que tendrd que ser un banco
de la localidad con licencia bancaria general y licencia para ejercer el negocio fiduciario en Panama, al
cual se le transferiran los BIENES DEL FIDEICOMISO que tuviese en su poder. previa deduccion de
los honorarios, gastos y costos debidos a la FIDUCIARIA por razon de la prestacion de sus servicios.
La FIDUCIARIA debera ademas suscribir los documentos que scan necesarios para ceder los derechos
y obligaciones derivados del fideicomiso al nucvo fiduciario. La FIDEICOMITENTE tendra derecho a
remover a la FIDUCIARIA en cualquier momento con no menos de scsenta (60) dias calendario de
anticipacion a la fecha en que se¢ hara efectiva la remocion, pudiendo la FIDEICOMITENTE vy la
FIDUCIARIA renunciar al resto del plazo de comin acuerdo. Dentro de dicho plazo la
FIDEICOMITENTE tendra la obligacion de designar por escrito, un nuevo fiduciario, el cual tendrd
que ser un banco de la localidad con licencia bancaria general o una persona autorizada para ejercer el
negocio de fideicomiso en Panama.  Tal decision sera notificada a la FIDUCIARIA, la
Superintendencia del Mercado de Valores, al Agente de Pago, Registro y Transferencia y a los
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Beneficiarios. La FIDEICOMITENTE también tendra derecho de remover judicialmente a la
Fiduciaria de acuerdo al modo v las causales previstas en el articulo treinta (30) de la ley Uno (1) de
mil novecientos ochenta y cuatro (1984). En caso de renuncia o en caso de la designacion de un nuevo
fiduciario, La FIDUCIARIA debera entregar a la FIDEICOMITENTE vy al nuevo fiduciario toda la
documentacion relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte de los dineros inicialmente
recibidos, las sumas de dineros entregadas a los BENEFICIARIOS por medio del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, y los BIENES DEL FIDEICOMISO a la fecha de sustitucion, previa
deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos a la FIDUCIARIA por razén de la prestacion de
sus servicios. Queda entendido para todos los efectos de esta Seccion, que la FIDUCIARIA debera
permanecer desempenando sus funciones como tal, por todo el tiempo que transcurra hasta que sea
efectivamente reemplazada por un Nduciario sustituto conforme lo dispuesto en esta Seccidn.

Se debera notificar a los BENEFICIARIOS, a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
y a la Bolsa de Valores de Panama, en caso de renuncia de la FIDUCIARIA y de que no exista entidad
que la reemplace en sus tunciones.

15. Responsabilidad

La responsabilidad de la FIDUCIARIA derivada de la ¢jecucidn del fideicomiso se determinard en
base a lo dispuesto y lo establecido en el articulo veintisiete (27) de la Ley uno (1) de mil novecientos
ochenta y cuatro (1984). Por su parte, la FIDEICOMITENTE se compromete y obliga a indemnizar a
la FIDUCIARIA, sus directores, dignatarios, ejecutivos, sucesores y cesionarios, respecto de cualquier
responsabilidad, obligacion, dano o perjuicio que se pueda derivar de reclamos o demandas que se
presenten por cualquier BENEFICIARIO o tercero, en ocasion de la celebracion y/o ejecucion de los
servicios contemplados en el instrumento de fideicomiso, o por la falta de ejecucion de los mismos,
salvo que tales reclamos se deriven de la actuacion dolosa y/o culposa de la FIDUCIARIA, sus
directores, dignatarios, ¢jecutivos, sucesores y cesionarios, declarada mediante sentencia definitiva y
en firme dictada por los tribunales competentes de la Republica de Panama.

16. Duracion

El fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas las obligaciones de pago derivadas de los
Bonos de todas las Series emitidas se hayan cancelado. Sin embargo, el fideicomiso también podré
extinguirse al ocurrir cualquicra de las siguientes causales de extincion expresadas en al articulo treinta
y tres (33) de la Ley uno (1) de mil novecientos ochenta y cuatro (1984):

1. Por el incumplimiento de los fines para los cuales fue constituido;

1. Por hacerse imposible su cumplimiento;

1il. Por renuncia o muerte del beneficiario, sin tener sustituto;

1v. Por pérdida o extincidn total de los bienes del fideicomiso;

V. Por confundirse en una sola persona la calidad de unico beneficiario con la de tdnico

fiduciarnio; vy,
V1. Por cualquier causa establecida en el instrumento de fideicomiso o en la Ley uno (1) de mil

novecientos ochenta y cuatro (1984).
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17. Modificaciones

El fideicomiso podra ser modificado por acuerdo de la FIDEICOMITENTE vy la FIDUCIARIA,
cuando las enmiendas no impliquen modificaciones a los términos v condiciones de los Bonos. Tales
enmiendas se notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos
enviados dentro de los dos (2) dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Fuera de lo indicado en el parrafo anterior, cuando las enmiendas impliquen modificaciones a los
términos y condiciones de los Bonos, el FIDEICOMITENTE dcberd obtener el consentimiento
favorable de los BENEFICIARIOS conforme a lo cstablecido en ¢l Prospeeto y deberd cumplir con el
proceso cstablecido por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante ¢l Acuerdo 4-2003 de
11 de abril de 2003 o en los Acucrdos posteriores que lo subroguen.

18. Notificaciones

Para los fines de recibir avisos y notificaciones, se fijan las siguientes reglas y direcciones: Toda
notificacion o comunicacion a LA FIDUCIARIA debera ser cfectuada por escrito y enviada a la
siguiente direccion fisica, electrénica o postal:

o LA FIDUCIARIA: Costa del Este, Avenida Paseo del Mar. MMG Tower, Piso 22, ciudad
de Panamd, Republica de Panama. Teléfono: (507)265-7600. Telefax: (507) 265-
7601 Apartado postal 0832-02453. Licencia Fiduciaria: SBP-FID-0009-2013 Atencion:
Marielena Garcia Maritano, o quien sea designada en su reemplazo por cualquier apoderado
general de LA FIDUCIARIA. Corrco clectrénico: martclena gmaritanofwmmebank.com y
c.c. a investmentbankimeiommebank.com

Toda notificacion o comunicacion a LA FIDEICOMITENTE deberd ser cfectuada por escrito y
enviada a la siguiente direccion fisica, electronica o postal:

e LA FIDEICOMITENTE: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.. Calle 45, Bellavista y
Avenida Justo Arosemena, Edificio Balboa #4631, Local #3, Apartado Postal 0819-05690,
Panama, Republica de Panama, Teléfono: (507) 227-2750. Fax: (507) 227-2826, Roberto E.
Healy: roberto.healy@miexito.net

Cualquier notificacion o comunicacion a los Tenedores Registrados debera ser hecha (i) mediante
envio de las mismas por correo certificado, porte pagado o especial. a la altima direccion del Tenedor
Registrado que consten en el Registro; o (ii) mediante publicacion de un aviso en dos (2) diarios
locales de amplia circulacion en la Reptiblica de Panama por dos (2) dias consecutivos; o (ii1) entrega
personal en las oficinas designadas, con acuse de recibo, o (iv) via fax o (v) por corrco electronico.

St la notificacion o comunicacion ¢s enviada mediante correo certificado o porte pagado se considerara
como debida y efectivamente dada en la fecha en que sca franqueada, independientemente de que sea o
no recibida por el Tenedor Registrado. En el segundo caso en la fecha de la segunda publicacion del
aviso. En caso de entrega personal. la comunicacion s¢ entendera efectuada en la fecha que aparezca
en la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entrego dicha comunicacion. En
caso de envio por fax, a partir de la fecha que aparezca impresa en el aviso de la maquina a través de la



cual se trasmitid. En caso de correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en
que fue enviada.

19. Honorarios

Por la prestacion de los servicios que seran ofrecidos por la FIDUCIARIA, LA FIDEICOMITENTE se
obliga a pagarle una remuneracion anual cuyo monto, forma y fecha de pago serd establecida de
comun acuerdo en documento aparte.

Los gastos y costos que se causen, sumas ¢éstas que, de no ser pagadas por la FIDEICOMITENTE
cuando asi le sean solicitadas, serdn pagadas con cargo a los BIENES DEL FIDEICOMISO. La
comision se pagara dentro de los primeros dias de haberse constituido ¢l fideicomiso y de cada una de
las fechas de aniversario subsiguicntes.

20. Dispensa de Constituir Garantia

La FIDUCIARIA no csta obligada a dar garantia de buen manejo en favor de la FIDEICOMITENTE
y/o de los BENEFICIARIOS.

21. Prohibiciones para realizar negocios
La constitucion del fideicomiso o la designacion de MMG BANK CORPORATION. como fiduciario
del mismo, no restringe, impide o prohibe que esta sociedad, incluidas sus sociedades relacionadas,
afiliadas o subsidiarias puedan otorgar créditos a LA FIDEICOMITENTE o realizar negocios de
cualquier tipo con ésta.

22. Términos no definidos

Los términos no definidos en ¢l contrato de fideicomiso, se interpretaran en base a los Documentos de
la Transaccion.

23. Domicilio del Fideicomiso
El domicilio del fideicomiso sera igual al domicilio principal de LA FIDUCIARIA, el cual a la fecha
esta ubicado en P.H Torre MMG, piso 22, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, ciudad
de Panamd, Repiblica de Panama.

24. Ley aplicable y jurisdiccion
El Fidcicomiso sc rige bajo las leyes de Panama y en particular bajo la Ley No. no (1) de cinco (5) de
enero de mil novecientos ochenta y cuatro (1984) y su respectiva reglamentacion.  Cualquier
controversia que surja en relacion con la interpretacion o ejecucidn del fideicomiso sera resuelta
mediante juicio arbitral de derecho de conformidad con las normas del Centro de Conciliacién y

Arbitraje de la Repuiblica de Panama.

25. Agente Residente
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El Agente Residente del fideicomiso es la firma de abogados MORGAN & MORGAN, con oficinas en
PH MMG Tower, piso 24, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, ciudad de Panama,
Republica de Panama, teléfono 265-7777, fax 2657700.

26. Gastos y contribuciones del Fideicomiso

Todos los costos, gastos y tributos que se causen cn virtud de la celebracidn. administracion y
ejecucion del fideicomiso, incluidos los honorarios de la FIDUCIARIA, Agente Residente, auditores,
abogados que deban ser contratados para atender temas relacionados con el fideicomiso, serdn por
cuenta del Fideicomiso. En consecuencia la FIDEICOMITENTE por este medio autoriza de forma
irrevocable a la FIDUCIARIA a que los mismos scan debitados y pagados con cargo a los Bienes del
Fideicomiso, quedando convenido cn que de no haber fondos suficientes para cubrir tales gastos,
costos y tributos, la FIDEICOMITENTE tendrd que responder por ¢l pago de los mismos. El cobro de
las sumas adcudadas por los conceptos antes mencionados. tendra preferencia sobre cualquier otro
crédito presente o futuro contra ¢l patrimonio integrado por los Bicnes del Fideicomiso.

27. Lugar y fecha de constitucion del Fideicomiso

El fideicomiso se constituird en la ciudad de Panama, Republica de Panamd, en la fecha que
establezcan para tal fin las partes interesadas.

28. Generalidades

Relaciones Comerciales entre el Fiduciario, sus Afiliadas o Subsidiarias con el Emisor: a la fecha
de presentacion de la solicitud de registro de los Bonos a que se refiere este prospecto, el Emisor tiene
relacion o vinculo comercial con MMG Bank Corporation, una empresa relacionada con el fiduciario,
relacién que continuaré con posterioridad al registro de los Bonos. Con posterioridad al registro de los
Bonos, el Emisor y el fiduciario estableceran una relacion comercial que se originard del convenio de

fideicomiso.

Advertencia de los Bienes del Fideicomiso: Los biencs del fideicomiso pueden ser secuestrados o
embargados por obligaciones incurridas o dafos causados con ocasion de la ejecucion del fideicomiso
o por terceros cuando se hubieren traspasado o retenido los bienes con fraude y en perjuicio de sus
derechos.

Obligaciones del Emisor a favor del Fiduciario v/o Afiliadas: a la fecha de presentacion de la
solicitud de registro de los Bonos a que se refiere este Prospecto, ¢l Emisor, ni alguna afiliada,
subsidiaria o persona controladora del Emisor, manticnen obligaciones pendientes a favor del
fiduciario o de alguna de sus afiliadas, subsidiarias o persona controladora.

Naturaleza del Fideicomiso: el fideicomiso sera irrevocable. puro, simple y oneroso. El
fideicomitente sera el responsable principal del pago de las remuneraciones v gastos del fideicomiso.
En caso de que este incumpla con sus obligaciones de pago. estas seran cobradas con cargo a los
bienes del fideicomiso. El fiduciario tendra la facultad dc tomar las medidas necesarias para cobrar las
sumas que se le adeuden por razon de la administracion del fideicomiso, con cargo a los bienes del
fideicomiso. En caso de ejercer esta facultad, el patrimonio del fideicomiso podrd verse disminuido.
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Gastos que corresponden a los Beneficiarios: sin que estos sean todos, serdn por cuenta de los
beneficiarios los gastos de copias de documentos, honorarios profesionales de abogados, auditores u
otros profesionales que scan contratados por los Beneficiarios con el fin de atender asuntos o reclamos
que estos pudieran tener o iniciar relacionados con el fideicomiso.

Designacion e identificacion de los Beneficiarios: correspondera al Emisor decidir la serie de los
Bonos que quedaran amparados bajo el Fideicomiso de Garantia. En este caso, se trata de beneficiarios
futuros. Por lo tanto, solo seran considerados como beneficiarios del fideicomiso aquellos que
adquieran Bonos de la serie que el Emisor decida beneficiar con el fideicomiso.

Fiduciario Sustituto: No hay fiduciario sustituto designado desde un principio. Sin embargo el
fideicomiso si contempla ¢l derecho de designar a un fiduciario sustituto cuando se produzca la
renuncia o remocion de la persona que se designe como fiduciario.

Advertencia sobre Autonomia de Patrimonio: cl fideicomiso conticne una clausula que advierte
sobre la separacion y autonomia del patrimonio del fideicomiso y su inmunidad frente a reclamos de
acreedores del fiduciario por asuntos personales de este.

Auditores Externos: el nombre y la direccion del contador piblico autorizado encargado de auditar al
fiduciario es:

NEXIA AUDITORES (PANAMA)
Via Brasil, Calle Acueducto,
Editicio Brasil 405, piso 6
Teléfono: 302-7800 / Fax: 302-7405
Contacto: Bartolomé Mafla
Correo-¢: bmafla@nexiapanama.com
Sitio Web: www.nexia.com

Copia del Fideicomiso: el texto del borrador de convenio de fideicomiso reposa en los archivos de la
Superintendencia del Mercado de Valores, y estd disponible para su revision por el piblico en general.
Una vez celebrado el fideicomiso, copia del mismo se remitird a la Superintendencia del Mercado de
Valores, el cual estara disponible para la revisién del pablico. Copia del mismo se puede obtener en
las oficinas de la Superintendencia del Mercado de Valores. El costo de las copias corre por cuenta
exclusiva del interesado.

Persona que refrendara el fideicomiso: Morgan & Morgan, firma de abogados.
El documento de fidcicomiso serd preparado con ¢l conocimiento de que su contendido sera puesto a

disposicion del piblico inversionista y del pablico en general, a través de la Superintendencia del
Mercado de Valores, quien lo mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

VII. INFORMACION DEL EMISOR
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A. HISTORIA Y DESARROLLO
1. Informacion General

El Emisor, cuya razén social es Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.. y nombre comercial
Soluciones Financieras Mi Exito, es una sociedad anénima constituida y existente bajo las leyes de la
Republica de Panama. mediante Escritura Publica Numero 2556 del 20 de septiembre de 1979,
otorgada ante la Notaria Primera del Circuito de Panama. inscrita en la Seccion Mercantil del Registro
Publico. al Rollo No. 2769, Imagen 0099. La duracion del Emisor serd perpetua.

El Emisor ¢s 100% subsidiaria del Grupo Bella Vista Internacional, Inc.. socicdad registrada el 15 de
julio de 2013, bajo las Icyes de la Republica de Panama, en ¢l Registro Publico en la scecidn mercantil
con ficha No. 809289 y documento No. 2431447,

El Emisor esta sujeto a la supervision de la Direccion General de Empresas Financieras del Ministerio
de Comercio e Industrias, que segiin la Ley, es la entidad encargada de supervisar a las personas
dedicadas al negocio de empresas financieras en Panama.

Su domicilio principal es en Bellavista, Calle 45 v Ave. Justo Arosemena, Edificio Balboa #4631,
Local #3. La direccién postal del Emisor es el Apartado 0819-05690; Persona de contacto: Roberto E.
Healy, correo electronico roberto.healy@miexito.net. Su Teléfono ¢s 227-2750 y Fax 227-2826.

E1 Emisor cuenta con cuatro sucursales:
e (asa Matriz, ubicada en Ave. Justo Arosemena y Calle 45 Bellavista
e Sucursal Los Andes, ubicada en Centro Comercial Los Andes
¢ Sucursal La Dona, ubicada en Centro Comercial 1.a Nucva Dona
e Sucursal Penonomé, ubicada en Ave. Juan Demostenes Arosemena.

2. Historia de la Sociedad

El 20 de septiembre de 1979 fue constituida la sociedad Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A., la
cual operd bajo la marca comercial Financiera Bellavista. misma que sc cambid a Soluciones

Financieras M1 Exito a partir de mayo 2014.

Inicialmente el grupo de accionistas eran:
e lorenzo Romagosa Sr.
¢ Ricaurte Saval
e  Wilfred Eskildsen
o Teresita Arosemena de Arias
o Carlos Bernard
e Alicia de Guinard (también fue la Gerente General por 27 anos)
e Mery Arosemena de Coleman

Financiera Bellavista inicia con el objetivo de contribuir en el crecimiento v desarrollo de Panama a
través de herramientas financieras personales creadas especificamente para jubilados, colaboradores
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de instituciones del estado y empresas privadas. En 1987 y con miras a satisfacer otras necesidades de
sus clientes nace una nueva extensién de la Financiera Bellavista: Crediviaje, una empresa cuyo
principal producto era financiar viajes y paquetes turisticos, un negocio sumamente atractivo en ese
entonces.

Panamé cambio muchisimo desde aquellos momentos en los 80°s y ya para el 2008 se consolidan los
distintos negocios en una sola empresa, Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. la cual adquiere
todos los activos y pasivos de Crediviaje.

La decision de vender la empresa se dio en el afo 2010 debido a motivos de indole personal. La Junta
Directiva anterior decidié retirarse y pusicron la compaiia en venta. La venta se cierra con Grupo
Bella Vista Internacional, Inc. en ¢l mes de octubre 2013 y nace Soluciones Financieras Mi Exito.

El giro principal de la empresa continta siendo ¢l de ser una institucion financiera no bancaria,
ofreciendo productos y servicios de crédito, tanto al sector consumo como empresarial (pequeiios y
medianos). En el caso del sector consumo, ofrecen préstamos personales, principalmente a través de
descuento directo de salario o de pension. Con respecto a las facilidades crediticias para el sector
empresarial, ofrecen el producto de Factoring, lineas de crédito, préstamos comerciales y leasing.

Dentro de la estrategia a mediano plazo esta la de ofrecer otros productos como la venta de seguros,
fianzas y tarjetas de crédito.

3. Gastos de Capital y Disposicion de Activos
La principal inversion de capital del Emisor es ¢l otorgamiento de créditos bajo la modalidad de
préstamos, la cual constituye su principal activo, junto con los intereses devengados de dichos

préstamos. Esta inversion estd distribuida localmente, principalmente en la ciudad de Panama.

El financiamiento de los gastos de capital se ha realizado mediante la captacion de préstamos, tanto de
entidades financieras como de partes relacionadas, y patrimonio.

Al 30 de septiembre de 2016, la cartera del Emisor, la cual se altamente concentrada en la ciudad de
Panama, con mas del 99%, estando el restante en Penonomé.

CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS,

S.A.
DISTRIBUCCION DE CARTERA POR SECTOR
Dic-16
Patronos Monto Y Monto Yo

Jubilados 1.211.353 6% 1,074,628 8%
Empresa Privada 3,538,016 18% 3,029,666 22%
Pago x Ventanilla 677.145 3% 492306 4%
Contraloria 7.141,33 36% 5.910.289 44%
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Auténomas 3.939.471 20% 3.065.556 23%
CasaExito 843.694 4% 0 0%
Total Consumo 17,351,010 87% 13,572,445 100%
Comercial 0%
Factoring 684,273 3% 0 0%
Comercial 1,837,825 9% 0 0%
Leasing 75,244 0% 0 (%%
Total Comercial 2,597,342 13% 0 0%
Total Cartera 19,948,352 100% 13,572,445 160%
CUADRO DE MOROSIDAD
Dic. 2016 % Dic. 2015 %
Total de Cartera 19,929,299 13.608.099
Rango de Mora
Corriente 19,503,845 97.9% 13.439.377 98.8%
a 30 dias 70.283 0.4% 23,129 0.2%
a 60 dias 157,724 0.8% 16,648 0.1%
a 90 y mas dias 197,447 1.0% 128,945 0.9%
Total de cartera morosa 425,454 2.1% 168,722 1.2%

4. Capitalizacion y Endeudamiento

El endeudamicnto del Emisor proviene de las siguientes fuentes: (i) facilidades crediticias en bancos
locales, (i1) la captacion de fondos a través de instrumentos colocados cn ¢l mercado de valores de

Panama y (ii1) mediante la colocacion privada de Bonos Corporativos Rotativos Convertibles.

El Emisor ha obtenido alternativas de captacion de fondos a través de financiamientos. Las entidades
financieras con las que mantiene relaciones crediticias son:

a. Metrobank: Préstamo a largo plazo por US$750.000 y con un saldo de US$741,720 al 31 de
diciembre de 2016, otorgado para financiamiento de cartera de préstamos, con vencimientos en
febrero, marzo y noviembre de 2018 y marzo y agosto 2019, con una tasa de interés del 7.25%
anual. La garantia es la fianza mancomunada de los Grupos Accionistas mas el endoso de

pagarés con coberturas

de 125%.

b. Banco General: Préstamo a largo plazo por US$500.000 v con un saldo de US$467,445 al 31
de diciembre de 2016, otorgado para el financiamiento de cartera de préstamos, con
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vencimiento hasta marzo de 2020, con una tasa de interés del 6.75% anual. La garantia es la
fianza mancomunada de los Grupos Accionistas mas los endosos de pagarés de préstamos a
jubilados.

Banco Panama: Linea de crédito por USS150,000 y con un saldo de US$150,000 al 31 de
diciembre de 2016, otorgada para el financiamicnto se¢ cartera de préstamos personales, con
vencimiento para linca de un afo renovable a opcion del banco, con una tasa de interés del 7%
anual y vencimiento en febrero de 2017.

Banco Panama: Préstamo a largo plazo por US$300,000 y con saldo de US$298,031 al 31 de
diciembre de 2016, otorgado para el financiamiento de su cartera de préstamos personales a una
tasa de 7% a 7.5% con vencimiento para la linea de crédito: Un ano renovable a opcién del
banco; para los desembolsos: Cuarenta y ocho meses, contra endoso de pagaré. La garantia son
fianzas mancomunadas de los Grupos Accionistas mas endoso de pagarés con cobertura de
125%. .

BCT Bank: Préstamo a largo plazo por US$500,000 y con saldo de US$448,548 al 31 de
diciembre de 2016, otorgado para capital de trabajo, con vencimiento al 2020 con una tasa de
interés del 7% y 7.25% anual. La garantia son fianzas limitadas y mancomunadas de Grupos
Accionistas, fianza comercial solidaria de la holding Grupo Bella Vista Internacional Inc., y
endoso de pagarés con cobertura de 125%.

BCT Bank: Linea de crédito aprobada por US$250,000 y con saldo de US$250,000 al 31 de
diciembre de 2016, otorgada para capital de trabajo, con una tasa de interés de 6.5% vy
vencimiento a febrero 2017.

Balboa Bank & Trust: Préstamo a largo plazo por US$500.000 y con saldo de US$500,000 al
31 de diciembre de 2016, otorgado para capital de trabajo, con vencimiento en julio de 2017,
con una tasa de interes del 7% anual. La garantia son: Fianza solidaria de la holding Grupo
Bellavista Internacional Inc.. fianzas personales y limitadas de los Grupos Accionistas, endoso
de pagarés con una cobertura del 130% y subordinacion de cuentas por pagar accionistas.

Prival Bank: Linea de crédito por USS$500,000 y con saldo de US$500,000 al 31 de diciembre
de 2016, otorgada para capital de trabajo, con vencimiento en marzo de 2017, con una tasa de
interés de 6.25%.

Banco Internacional de Costa Rica: Préstamo a largo plazo por US$500,000 con saldo de
US$488,380 al 31 de diciembre de 2016, otorgado para capital de trabajo, con vencimiento en
marzo y diciembre 2018, con una tasa de interés de 6.75% anual. La garantia son: Fianzas
solidarias de la holding Grupo Bella Vista Internacional Inc., y fianzas personales y limitadas
de los Grupos Accionistas.

Global Bank: Préstamo a largo plazo por US$250,000 y con saldo de US$250,000 al 31 de
diciembre de 2016, otorgado para capital de trabajo, con vencimiento a dos afios, con una tasa
de interés del 7% anual, garantizado con primera hipoteca y anticresis sobre finca No. 101131
que consiste en un apartamento ubicado en el complejo residencial PH Bijao Beach Club.
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A continuacién presentamos un estado de capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 31 de

diciembre de 2016 auditados, comparativos con cifras auditadas al 31 de diciembre de 2015

31 de 31 de
Pasivos y Patrimonio diciembre de diciembre de
2016 2015
Pasivos
Valores comerciales negocioables 3,264,000 3,185,000
Obligaciones bancarias 4,394,124 3,166,894
Arrendamiento financiero por pagar 45,458 55,950
Bonos por pagar 1,985,560 0
Préstamos por pagar otros 2,040,000 1,281,000
Préstamos por pagar entre patres relacioandas 70,160 605,720
Préstamos por pagar accionista 750,000 750,000
Otros pasivos 956,947 707,878
Provision para prima de antigliedad ¢ indemnizacion 27918 24,151
Total de Pasivos 13,534,167 9,776,593
Patrimonio
Capital en acciones comunes 900,000 900,000
Capital en acciones preferidas 430.000 0
Utilidad no distribuidas 292.900 16,582
Total patrimonio 1,672,900 916,582
Total de pasivos y patrimonio 15,207,067 10,693,175

En cuanto a emisiones publicas, el Emisor ha efectuado ofertas publicas de los siguientes valores

registrados ante la Superintendencia del Mercado de Valores.

a. Valores Comerciales Negociables Rotativos (VCN's) autorizados mediante resolucion SMV
No. 300-15 de 28 de mayo de 2015, por un monto autorizado de hasta US$10,000,000.00.

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016, a continuacion se desglosa
la informacién de las emisiones que ¢l Emisor mantiene en circulacion:

Tipo de v Fecha de Tasa de Fecha de Monto de la
. ., alor . . . .. .

Emision Emision Interés Vencimiento serie
Seriec E VCN mar-16 7% mar-17 500,000
Serie G VCN Jun-16 7% jun-17 977,000
Seric H VCN Jul-16 7% jul-17 988,000
Serie 1 VCN sep-16 7% sep-17 499,000
Serie J VCN nov-16 6% may-17 300,000
Total 3,264,000
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Estos VCN's tienen las siguientes condiciones:

a. Los VCN’s seran emitidos en forma global, rotativa, registrada y sin cupones, en
denominaciones de mil ddlares (US$1,000) moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América y cuyos términos y condiciones se detallan en los respectivos VCN's,

b. La tasa de interés scra notificada por ¢l Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores,
mediante un suplemento al prospecto informativo con al menos dos (2) dias habiles antes de la
fecha de expedicion respectiva,

¢. El emisor pagard en su totalidad la suma de capital en la portada del VCN's en la fecha de
vencimiento de la serie correspondiente.

d. Los intereses de los VCN's se pagardn mensualmente los treinta (30) dias de cada mes, hasta la
fecha de vencimiento.

e. Los VCN's tendran vencimiento hasta trescientos sesenta (360) dias a partir de la fecha de
expedicion.

A pesar de contar con disponibilidad en la emisién antes descrita, el propdsito de la emision objeto de
registro es mejorar ¢l descalce entre los activos y pasivos del Emisor, toda vez que la emision anterior
de VCN’s otorga una facilidad de financiamiento a corto plazo y la emisiéon de Bonos Corporativos
permite al Emisor financiarse a largo plazo.

El Emisor realizo una colocacion privada de Bonos Corporativos Rotativos Convertibles — Emision
No. CBF2016-001 (en adelante “bonos privados”), la misma es una oferta de bonos privados por una
suma no mayor US$5,000,000.00, debidamente aprobada por la junta directiva en reunion de 28 de
junio de 2016.

Los Bonos seran emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo en el cual ¢l saldo total a
capital de los Bonos emitidos vy en circulacion en un solo momento no podrd exceder la suma antes
indicada. Los bonos seran emitidos de forma materializada, a través de certificados, registrados y sin
cupones, y representados por medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de mil doélares
(US$1,000) y en sus multiplos. Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al
cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi
como de prima de sobreprecio, segin lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades y
condiciones del mercado. A Opcion del Emisor, los Bonos podran ser emitidos en una o mas series,
con plazos de pago a capital que van de 12 hasta 60 meses, plazo contados a partir de la respectiva
fecha de Emision de cada serie.

Todo Tenedor tendra derecho a solicitar al Emisor la conversion de sus bonos en Acciones Preferidas
emitidas por el propio Emisor, cada 30 de junio de cada afo, siempre que su bono mantenga saldo a

capital ¢ intercses, I Emisor debera responder a la solicitud de conversion dentro de los siguientes 30
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dias calendario, y su respuesta debera indicar el valor que se llevard a cabo la conversion, el nimero de
Acciones Preferidas, el dividendo y condiciones de pago. la fecha de efectividad de la conversion y los
requisitos para su gjecucion.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada Bono sc pagard mediante un solo pago a capital,
en respectiva Fecha de Vencimiento, exceptuando aquellos casos en que ¢l Tenedor hubiere ejercido el
Derecho de Conversion. Los Bonos de cada serie podran ser redimidos total o parcialmente de forma
anticipada, para lo cual se le enviard una notificacion por escrito a cada tenedor de bono informandole
de la decision de redimir anticipadamente el bono con 30 dias de anticipacion.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los bonos cstard respaldado por ¢l crédito general del
Emisor.

Esta ¢s una Oferta Exenta de registro en la Superintendencia del Mercado de Valores, de conformidad
con lo estipulado por el articulo 129 de la Ley No.67 de 2011, por ser una Oferta de Valores de
Colocacién Privada, definida como “las ofertas de valores que hayan sido hechas por un emisor o por
una persona afiliada a este, o por un oferente de dicho emisor o de dicha afiliada, en su conjunto, a no
mas de veinticinco personas, o cualquier otra cantidad que establezca la Superintendencia, y que juntas
resulten en la venta de dichos valores a no mas de diez personas, o cualquicra otra cantidad de
personas que establezca la Superintendencia, dentro de un periodo de un ano.”

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016, a continuacidn se desglosa
la informacidn de las Colocaciones Privadas del Emisor:

Tipo de Valor Fecha de Tasa de Fecha de Monto de la serie
Emision Emision Interés Vencimiento
Bono Privado X o "
Seric A Convertible oct-16 8% oct-19 485,560.00
Seric B ?ggf; i’i‘g’f‘edo oct-16 8% oct-19 1,500,000.00
Total 1,985,560.00

5. Compromisos y Contingencias

El Emisor no mantiene compromisos y contingencias fuera del estado consolidado de situacion
financiera que resultan del curso normal de sus operaciones.

6. Dividendos

A la fecha no hay una politica de dividendos. No obstante. la misma sicmpre sera determinada en base
a cumplir con ¢l capital minimo requerido para mantener un sano nivel de apalancamiento y apalancar
¢l crecimiento futuro de la empresa.
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B. CAPITAL ACCIONARIO

Al 31 de diciembre de 2016, el capital accionario del Emisor estd compuesto de la siguiente manera:

Acciones Comunes
Accionces Preferidas serie A
Acciones Preferidas serie B

Acciones Valor
Autorizadas ?::&fk?ui:n Valor Nominal Total
900 900 1.000 900,000
750 0 1,000 0
750 480 1,000 480,000
1,380,000

Conciliacion de numero de acciones en circulacion

Aiios Acciones emitidas y en circulaciéon | Acciones emitidas y en circulacion
al principio del aino al final de cada aio
2012 500 500
2013 500 500
2014 500 500
2015 500 900
Septiembre 2016 900 900

El Emisor tiene un capital autorizado de Dos Millones Cuatrocientos Mil Dolares (US$2,400,000.00)
dividido de la siguiente manera:
a. Novecientas (900) acciones comunes con un valor nominal de Mil Délares (US$1,000) cada

una.

b. Setecientos Cincuenta acciones preferidas, Serie A, con un valor nominal de Mil Doélares
(US$1,000) cada una.

c. Setecientos Cincuenta acciones preferidas, Serie B, con un valor nominal de Mil Délares
(USS$1,000) cada una.

El Emisor no tiene valores en circulacion consistentes en derechos de suscripeion preferentes.

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

La Junta Directiva tiene el control absoluto y administracion total de los negocios de la sociedad, y sus

miembros consistiran en no menos de tres (3) miembros ni mas de siete (7) miembros.

El Pacto Social no cstablece limitaciones para que los Directores y Dignatarios de la sociedad puedan
ejercer actividades comerciales, negocios y/o contrataciones con el Emisor, empresas relacionadas o
cualquicr otra empresa.

De acuerdo a lo establecido en el articulo Sexto (i) del Pacto Social, ninglin contrato u otra transaccion
entre el Emisor y cualquier otra persona juridica sera afectado o invalidado por el hecho de que

cualquier Director del Emisor pueda estar o tener algan tipo de interés en dicho negocio.
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El Pacto Social no establece ninguna limitacion al derecho de los Directores v Dignatarios de ser
propietarios de valores.

Las enmiendas realizadas al Pacto Social y por tanto cualquier derecho que se reserve a los tenedores
de las acciones del Emisor, deberdn ser aprobadas por la mayoria de las acciones con derecho a voto,
debidamente representadas en una reunion convocada con tal finalidad.

El Pacto Social no establece los parametros mediante los cuales se realizan las reuniones de la Junta de
Accionistas, (excepto por el hecho de que las sesiones seran cn la Republica de Panama o en los
lugares, ya sea dentro o fucra de la Reptblica de Panama, que determine la Junta Directiva) de manera
que las mismas deben realizarse de conformidad con las disposicionces aplicables de la Ley 32 de 1927
“Sobre Sociedades Andnimas”™.

Queda convenido, que toda la informacién antes cxpuesta se cncuentra conforme al Certificado de
Pacto Social de CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS. S.A., y sus consecuentes
modificaciones debidamente inscritas en el Registro Publico de Panama.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO
1. Giro Normal del Negocio

El giro principal de la empresa es ser una institucion financiera no bancaria, ofreciendo productos y
servicios de crédito, tanto al sector consumo como empresarial (pequefios v medianos). En el caso del
sector consumo, ofrecen préstamos personales, principalmente a través de descuento directo de salario
o de pension. Con respecto a las facilidades crediticias para el sector empresarial, ofrecen el producto
de Factoring, lineas de crédito, préstamos comerciales y leasing.

a. Productos y Servicios
A continuacidon se detallan los productos vy servicios que brinda el Emisor:

- Préstamos Personales: ¢l mercado objetivo cs ¢l asalariado o pensionado que tenga disponibilidad
en su salario para hacer el descuento directo de la letra de su préstamo. siendo los principales
Patronos a mercadear los de Contraloria, Entidades Autonomas y Semi Autonomas, colaboradores
de la CSS, pensionados de CSS y Contraloria, ACP. También ofrcce a las Empresas Privadas, pero
siendo de menor tamaiio dentro de la cartera.

- Préstamos Personales con Garantia de bien Inmueble: aqui ¢l mercado objetivo es aquella persona
que cuenta con un bien inmueble, pero que no cuenta con evidencia de sus ingresos ni con
referencias de crédito. Usualmente son micro empresarios.

- Factoring y lineas de crédito: enfocados en empresarios pequeios a medianos que requieren de
liquidez para mejorar su flujo de caja. En el caso de factoring, los Deudores son empresas muy
reconocidas en Panamd y de entidades del Estado (Contraloria, Entidades Autéonomas, Semi
Autonomas).
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Préstamos Comerciales: enfocados en empresarios pequeios a medianos que requieren financiar la
compra de equipos, remodelar o ampliar sus instalaciones, financiar capital permanente de trabajo
0 mejorar su estructura de activos vs pasivos.

Leasing: enfocado en empresarios que prefieran esta estructura de financiamiento para la
adquisicion de equipos para sus empresas. También se ofrece a aquellos clientes que quieran
comprar un auto con esta estructura de financiamiento.

2. Descripcion de la Industria

a. Empresas Financieras en Panama

De acuerdo con informacion disponible a la fecha de este prospecto, publicada por la Direccion de
Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, en el afio 2016 habian ciento
setenta y siete (177) empresas financieras registradas, de las cuales catorce (14) empresas fueron
autorizadas para operar hasta el mes de noviembre del ano 2016, fecha en la que se realizo la
ultima actualizacion del listado, y diez (10) en la lista de financieras autorizadas durante el afio
2015.

Del total de las empresas financieras registradas hasta noviembre de 2016, alrededor del 89.3%
estan ubicadas en la provincia de Panama, el 4.5% en la provincia de Chiriqui, 3.4% en la
Provincia de Colon y el aproximadamente 2.8% del total de empresas financieras se encontraban
en las provincias de Veraguas, Coclé y Herrera.

A continuacion se puede ver la composicion del Balance de Situacién de las Empresas Financieras
para el afio 2014:
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ACTIVOS

EFECTIVO Y CAJA
DEFOSITOS ENBANCO
CUENTAS Y EFECTOS POR COBRAR

HIPOTECARIOS

BONOS Y ACCIONES
VEHICULOS

GARANTIAS PRENDARIAS
PERSONALES

SECTOR COMERCIAL
OTRAS GARANTIAS

PAENOS: INTERESES MO DEVENGAD.
RESERY. CTAS MALAS
COMISIONES DIFERIDAS

INVERSIONES: BONOS GOB. PMA
BONOS PRIVADOS
ACCIONES

OTRAS

MOBILIARIOS ¥ EQUIFOS
TERRENOS MOB. EQUIPODS MEJORAS
BIENES INMUEBLES

BEPRECIACION ACUMULADD
Equipo en arendamients Financiero
CTAS PAGADAS POR ADELANTADO
OTROS ACTIVOS

TOTAL DE ACTIVOS

1,952 932
151,524.150
279,897 818

2500

26,402 170
g
18,848,355
]

640,345 348
70,980,001
254 502 688

118,430,202
178923636
)

&
]
21254928
17,565,163

12,948 551
12,001,006
2,425.86M
G658 354
3,344,766
14,712 847

22305118
]
7,180,758
28781224

1,410,000432

PASIVO

CUENTAS Y EFECTOR POR PAGAR

PRESTAMOS!

BANCOS
SCBREGIROS
OTHAS ENTIDADES FINANGIERAS

PARTICULARES
ACCIONISTAS
ORGANISMOS INTERNACIONALES

CUENMTAS ¥ GASTOS ACUMILADOS
IMPUESTOS POR PAGAR
OTROS PABIWVGS

TOTAL DE PASIVO

CAPITAL PAGALO

CAPITAL ADICIORNAL
UTILIDADES RETENIDAS
IMPUESTO COMPLEMENTARIC
RESERVAS DE CAPITAL
DEFICIT O SUPERAVIT

OTRAS RESERWVAS

TOTAL DE CAPITAL

TOTAL DE P

531,085,448

352,923 504
2322778
0

5,248 682
52,301,787
4] |

11,683,837
6,079,468
56,037,929

1,035,268 435

145,625, 336]
£1,978,391
173,670,401
1,356 817
2,458,758
-3,164.954
-12,480,118

370,730,987

1,410,000,432
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TOTAL DE INGRESOS 182,958,383
Ingresos por intereses ! prestamos y financiamiento otorgados 163,746,221
Comisiones recibidas.................. ... 16.870.260
Imgfesas pordividendos ... ... 188,565
Ingresos por arrendamiento financiero
INErEsSes... 1612416
Amoriizacion 0
QIFOS CANgOS...... ..o 3,814,764
Reintegro de reservas paracuentasmalas............................ 0
indemnizacionde seguros... ... ... 0
Otros ingresos. ... e e e eee et e ean ae it s sinin nn s 6,725,157
TOTAL DE GASTOS 147,458,290
Iiniereses pagados sobre financiamiento recibido................. ... 30,901,698
Comisiones pagadas sobre prestamos............................. 2,414,265
Suetdos y salarios. ... ... 24,180,430
Salarios y prestaciones laborales. ... ... ... 2,570,010
Cucta patronal Sequro Social ... ... 1,908,639
Cuota seguro educativo. . ... 192 481
Riesgo Profesionales.. ... ... 71,354
LOUILERES B
Edificlos ... 5,138,774
Magquinaras ¥ equiposS... ... 41,874
Terenos 0
OIS, 34,141
Comisiones bancarias..................................... 802,039
Primas de seguro pagados. .. ... 3,007,020
Honorarios profesionales................. 10,095,303
Gastos de representadidn... ... 43,669
Transportes ¥ Viajes ... ... .. 937,230
Cuotas y suscripciones. ... 238773
NUNCIOS ¥ PrOpagandas. . ... 3,724,833
Atenciones a clientes......... 493 535
Fotocopias 0
AU . 1,083
Energia elécirica... ... .. 345,932
Luz Aguay Telefono... ... 2,027,512
T B ONG . 168, 043
BRO... o e 263,937
Timbres y Sellos. ... 135,710
Impuestos municipates. ... ... 72,490
Impuestos nacionales. .. ... 4,322111
Otros IMpuestos. ... 95610
LT B M S 184 585
Utiles de oficing...... ... e 902,632
Mantenimiento y reparacidn............. 1,766,684
Combustibles ylubricantes. ... 333,490
Gastosnotariales..... ... 1,062,347
Dietade directores............... 141,800
Perdida enventade activos fijos........... . 0
Donacionas y condribuciones... ... 202,262
Cuentas Malas 7,155,276
Gastos MISCRlANBODS... ... 886,001




Gaslos de deprediacion. . — ~3.208.199
Servicios profesionales................ 1.315.966
Servicios de descuertos. ... 259763
Arrendamiento financiero.. ... 0
JOtros gastos. ... 35,580,980
TOTAL DE UTILIDADES O PERDIDA EN EL PERIODO.......... 35,500,093
IMENOS - IMPUESTO /RENTA. .. 7.383.518
IMPUESTO COMPLEMENTARIO .. ... ... ... -5,888
DIWIDENDOS NODISTRIBUIDO. ... . 771,843
DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS 0

TOTAL UTILIDADES RETENIDAS .. o i, 27.341,621
DEFICIT O SUPERAVIT AL INICIOANO. ... ... 1.538 267
DEFICIT O SUPERAVITALFINALANO. ... ... 28,558,302

b. Situacion Econéomica Nacional

(Fuente: Informe Econdntico y Social = 2013, ministerio de economia v finanza, hiij s ioi g pu oy

La siguiente informaciéon ha sido extraida de la pagina web del Ministerio de Economia y Finanzas de la
Republica de Panama, seglin la siguicnte direccion de internet: www.met.gob.pa,

El Producto Interno Bruto sumé B/.35,731.6 millones, en medidas encadenadas de volumen de la
produccion de bienes y servicios, con afio base movible respecto al nivel de precios de referencia (el
presente con respecto al anterior), B/.1,951.6 millones mas, lo que indica que la economia crec1o 5.8%
en 2015. Es ¢l menor crecimiento econdmico de los Gltimos cinco anos debido a la disminucion de las
transacciones de la Zona Libre de Colén, que esta en recesion, y a la terminacion de grandes obras de
infracstructura que hicicron una gencrosa aportacion al valor agregado.

Las actividades econdmicas con mayor crecimiento fueron:

Suministro de electricidad, gas y aguas (13.6%). por la mayor generacion hidrdulica y eolica (que es la
novedad), asi como a la disminucion en los precios de los derivados del petroleo que se emplean en la
generacion térmica; Actividades de servicios sociales y de salud privada (11.6%), por el auge en las
actividades de las clinicas y hospitales con los programas de las ascguradoras; Intermediacion
financiera (10.4%), por el buen desempeno de la banca, que mantuvo buena capitalizacién y una
cartera de crédito dirigida a actividades relacionadas con la construccion, comercio, consumo e
hipotecas. También por los seguros; Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler (8.1%), por
el incremento en la cantidad de edificaciones para la venta o para alquiler, asi como en las actividades
de servicios relacionadas, principalmente los de tipo juridico, publicitario v de asesoramiento; y
Explotacién de minas y canteras (7.0%), por el aumento c¢n la inversion para construccion de
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proyectos, ya que le proporciond materia prima; En la Construccion, el Comercio al por mayor y
menor y el Transporte, almacenamiento y comunicaciones el crecimiento econdémico fue moderado si
le compara con el de anos anteriores. En el caso de la Construcciéon porque no se iniciaron con la
intensidad y prontitud deseada importantes obras; en el Comercio, por la caida de las actividades en la
Zona Libre de Colon, y en Transporte, almacenamiento y comunicaciones por el deterioro de los
INgresos por $ervicios aéreos.

Sélo el Producto Interno Bruto de la Industria Manufacturera y el de la Pesca disminuyeron; ya que
reportaron menores exportaciones asi como costos crecientes imputables a las condiciones climaticas
adversas. En el comercio exterior, el déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos ascendid a
B/.3,377.1 millones, aun cuando aumentaron las exportaciones de servicios (13.1%), donde el pais e¢s
competitivo, y disminuyé el costo de los derivados del petréleo, lo que conllevéd una baja de B/.1,015
millones en cl valor de las importaciones de los mismos, que cs la diferencia entre ¢l valor de las
importaciones correspondientes a 2015 y las cantidades importadas cse afio valoradas a precios de
2014.

El flujo de inversion directa extranjera (B/.5,038.6 millones) crecié 16.9%, el valor mas alto en la
historia
del pais, como resultado de la reinversion de utilidades.

Por otra parte, la produccion nacional ha contado con el respaldo necesario. Asi, el saldo de la cartera
crediticia del Sistema Bancario Nacional por B/.61,621.4 millones, super6é el del afo pasado
(B/.55,452.7 millones) en B/.6,168.7 millones, porque dio financiamiento adicional por B/.28,067
millones, y la morosidad de la cartera de créditos disminuy6 de 1.34 a 1.19 por ciento.

El déficit del Sector Publico no Financiero ajustado fue por B/.1,034 millones y representd 2.0% del
Producto Interno Bruto corriente, proporcion menor al limite previsto en la Ley de Responsabilidad
Social Fiscal vigente.

La inflacion fue 0.2%, la mas baja en los ultimos once afios. Esta menor tasa del nivel de precios se
explica tanto por la reduccion del precio del petrdleo y sus derivados, que incide en el transporte y en
el costo de la energia eléctrica, asi como del de las prendas de vestir y calzados, y muebles y articulos
para el hogar, mayormente asociado a la apreciacién del délar estadounidense, porque son importados.

La actividad economica ha permitido mantener las transferencias que tanto han ayudado a reducir la
pobreza y la indigencia. Asi, el incremento de la beca universal, la disminucion de la edad para entrar
al programa 120 a los 65, la depuracion del programa Red de oportunidades y la inclusién de nuevos
beneficiarios, sc sumaron al crecimiento de la cconomia, nivel de precios més estables, mayor cantidad
de ocupados y cl aumento de los ingresos totales de los trabajadores para que la poblacién en
condiciones de pobreza disminuyera de 25.6 a 23.0 por ciento.

3. Principales Mercados en que Compite
El emisor compite en diversos mercados a través de los distintos productos financieros ofrecidos. El
siguiente cuadro refleja los sectores de mercado mas importantes para el Emisor, siendo al 31 de
diciembre de 2016 los siguientes:

Consumo 10-dic
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Patronos Monto %

Jubilados 1,211,353 6%
Empresa Privada 3.538.016 18%
Pago x Ventanilla 677.145 3%
Contraloria 7,141,331 36%
Autonomas 3,939,471 20%
CasaExito 843,694 4%,
Total Consumo 17,351,010 87%
Comercial 0%
Factoring 684,273 3%
Comercial 1,837,825 9%
Lcasing 75,244 0%
Total Comercial 2,597,342 13%
Total Cartera 19,948,352 100%

El Emisor, a efectos de comercializar su producto, mantienen 3 sucursales y una casa matriz para
atender y gestionar las colocaciones de préstamos, no obstante, las sucursales son canales exclusivos
para los productos de consumo. El Emisor, cuenta con campanas de publicidad anuales para llegar a
los clientes. Ademds, mantienen un equipo de venta de calle que visita diferentes instituciones y
empresas para colocar préstamos personales. Otro canal también utilizado son las empresas
promotoras de préstamos personales.

Para la cartera comercial, la cual incluye factoring, lincas de crédito. préstamos comerciales y leasing,
el Emisor cuenta con oficiales de negocio que salen a mercadear y captar clientes.

El Emisor es regulado por Ia Direccion Nacional de Empresas Financicras, adscrita al Ministerio de
Comercio e Industria. De igual forma, la Superintendencia de Bancos de Panama cjerce supervision
sobre dos temas especificos: El cumplimiento de la Ley 23 de 2015 sobre Blanqueo de Capitales y lo
relacionado al FECI.

E. RESTRICCIONES MONETARIAS

No existe legislacion, decreto o regulacion que pueda afectar importacidn o exportacion de capital,
incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalente de efectivo para ¢l uso del Emisor, la remision
de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores que no sean residentes.

F. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor es 100% subsidiaria del Grupo Bellavista Internacional. Inc.. socicdad registrada el 15 de
julio de 2013, bajo las leyes de la Replblica de Panama. en el Registro Piblico en la seccion mercantil
con ficha No. 809289 y documento No. 2431447 y es tenedor del 100% de las acciones con derecho a
voto de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. que es una sociedad registrada bajo las leyes de
Republica de Panama, la cual inici6 operaciones ¢l 20 de septiembre de 1979,
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El siguiente cuadro muestra la estructura organizativa del Emisor:

{ Grupo Bellavista Internacional, S.A. J

Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
(Soluciones Financicras Mi Exito)

G. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

Los activos fijos del Emisor al 31 de diciembre de 2016 se encuentran distribuidos de la siguiente
manera;

Mejoras al

Mobiliario Equipo Licencias y

lnn{;lse‘;)les y enseres Rodante an‘rl:rfg:ndo programas  Total US$
US$ US$ US$ USS
Costo
Al 1 de encro de 2015 22273 90.423 3,602 76,135 28,508 220,941
Adiciones 500 20,286 61,683 36,027 17,860 135,856
Disposicion de activo {ijo 0 -2,23] 0 0 0 -2,231
Reclasificaciones 0 0 0 0 0 0
Al 31 de diciembre de 2015 22,273 108,478 05,285 112,162 46,368 354,566
Adiciones 0 30,117 3280 12,236 7,680 53,313
Disminuciones 0 =519 0 0 0 -519
Al 31 de diciembre de 2016 22,773 138,076 68,565 124,398 54,048 407,360
Depreciacién y
amortizacion
acumulada
Al 1 de enero de 2015 0 -45.463 -3,150 -30,007 -7,172 -85,792
Gasto de depreciacion 0 -24.851 -6,383 -6,840 -4,573 -42.647
Disminucién 0 934 4] 0 4] 934
Al 31 de diciembre de 2015 0 -69.380 -9,533 -36,847 -11,745 -127,505
Gasto de depreciacion 0 -21.222 -12.916 -12,090 -5,878 -52.106
Disminuciones 0 257 9] 0 0 257
Al 31 de diciembre de 2016 0 -90,345 -22.449 -48.937 -17,623 -179.354
Valor razonable ai:
Al 31 de diciembre de 2016 22273 47,731 46,116 75,461 36,425 228,006
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Al 31 de diciembre de 2015 22,773 39,098 55,752 75,315 34,623 227.061

El mobiliario, equipo y mcjoras a la propiedad arrendada cstan valorados al costo. Las crogaciones
substanciales por renovaciones y mcjoras importantcs sc capitalizan, micntras que los recemplazos
menores, reparaciones y mantenimientos que no mcjoren cl activo, ni alargan su vida util, se cargan
contra gastos de operaciones, generales y administrativos.

La compaiia utiliza el método de linea recta para depreciar el mobiliario. equipos y mejoras a la
propiedad arrendada. La vida 0til de los activos fijos se detalla asi: Mobiliario y equipo de oficina 5
anos, Equipo rodante 6 anos y mejoras a la propiedad arrendada 10 anos.

H. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de la claboracién del presente prospecto informativo, el Emisor mantiene los siguientes
litigios:

e Demandante: Corporacidon Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Melva Tejada
Fiadores: Gabriel Antonio Lasso de Icaza
Cuantia: 3,457.86
Estatus: En apelacion
Garantia: Salario y Bancos

¢ Demandante: Corporacidon Bellavista de Finanzas. S.A.
Demandado: Pedro Joel Brandao E.
Cuantia: 1,560.33
Estatus: Por concluir
Garantia: Salarios

¢ Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Rubén Mauricio Quiroz
Cuantia: 6,291.03
Estatus: Apelado
Garantia: Cuentas bancarias

¢ Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas. S.A.
Demandado: Maria Justina Valencia
Cuantia: 4,432.35
Estatus: Por concluir
Garantia: Salario, finca, vehiculos
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¢ Demandante: Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A.
Demandado: Pedro Cirillo Gondola Molinar
Fiadores: Delmira Elizabeth Méndez
Cuantia: 2,416.72
Estatus: Interpuso queja en ACODECO. En espera de decision de la Corte Suprema (queja del
demandado), cliente pagd la mayor parte de su embargo
Garantia: Una Finca

De acuerdo al infirme presentado por Edgar Iglesias, abogado del Emisor en su nota fechada el 16 de
febrero de 2016 se indica que existe un Proceso Ejecutivo Simple de Mayor Cuantia propuesto contra
Panama Boxes, Inc., Alberto Koo Yamamoto y Mabel Marie Jimenez Miranda, por un monto de
cuarenta y seis mil doscientos veinticuatro délares con cincuenta y un centésimos (US$46,224.51)

El mencionado proceso antes detallado se encuentra radicado en el Juzgado Duodécimo de Circuito

Civil del Primer Circuito Judicial de Panama

VIHI. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La informacién financiera presentada a continuaciéon estd desarrollada sobre la base de los estados
financieros auditados, con cifras al 31 de diciembre de 2016, conforme a las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF).

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

1. Resumen del Estado Consolidado de Resultados

31 de diciembre | 31 de diciembre Variacién | Variacién
de 2016 de 2015 (%) &)
Ingresos
Intereses ganados 1,644,379 1,402,647 17.2% 241,732
Comisiones ganadas 633,579 505,248 25.4% 128,331
Factor de descuento 131,748 109,947 19.8% 21,801
Total Ingresos 2,409,706 2,017,842 19.4% 391,864
Gastos de intereses y comisiones -726,297 -559,502 29.8% -166,795
Ingresos netos por intereses y comisiones 1,683,409 1,458,340 15.4% 225,009
Menos: Provision para posibles préstamos
incobrables -175,393 -472.033 -62.8% 296,640
Otros ingresos operacionales 202,252 474,937 -57.4% | -272.685
Total de ingresos operacionales netos 1,710,268 1,461,244 17.0% 249,024
Otros ingresos financieros 16,846 4.064 314.5% 12,782
Gastos de operacién y financiamicntos
Salarios y otros beneficios a emplcados -474,860 -343,503 38.2% -131,357
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Honorarios profesionales -152.925 -162.350 -5.8% 9.425
Seguros 154,590 144,625 6.9% 9,965
Publicidad y propaganda -143,263 -90,589 58.1% -52,674
Impuestos -94,222 -73,835 27.6% -20,387
Alquileres -84,533 -51.813 63.2% -32,720
Depreciacion y amortizacion -52,106 -42,647 22.2% -9,459
Dietas -18,200 -17,600 3.4% -600
Electricidad, agua y teléfono 221,276 -16,893 25.9% -4,383
Cuotas y suscripeiones -8,732 -15,046 -42.0% 6,314
Reparaciones y mantenimiento -18,832 -12.336 32.7% -6,496
Papeleria y Utiles de oficina -8,571 -8.435 1.6% -136
Combustibles y lubricantes -2.996 -2.899 3.3% -97
Donaciones -900 -1.375 -34.5% 475
Vigilancia y seguridad -1,276 =760 67.9% -516
Otros gastos de operacion -116,317 -99.502 16.4% -16,415
Total de gastos de operacién y financiamiento -1,353,599 -1,084,608 24.8% -268,991
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 373,515 380.700 -1.9% -7,185
Impuesto sobre la renta 97,197 -119.,086 -18.4% 21,889
Utilidad Neta 276,318 261,014 5.6% 14,704

2. Resumen del Balance de Situacion

La informacion financiera presentada a continuacion esta desarrollada sobre la base de los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2016 y sus comparativas al 31 de diciembre de 2015,
conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

) 3 d;cdzigileénbrc 3 d;:‘;‘g?g‘bre Variacion (8) | Variacién (%)
Activos

Efectivo 1,448,960 699,093 749,867 107.3%
Depésitos a plazo fijo 85.000 ] 85,000

Inversiones 328.394 328.394 0 0.0%
Prestamos por cobrar 19,929,299 14,319.812 5.609.487 39.2%
(Menos) Reserva para préstamos incobrables -142.194 -142.194 0 0.0%
gt’i‘;fg; dl(’)‘ste"eses’ seguros y comisiones no 26.810.345 AR61.873 | -1,948.472 40.1%
Total dc Préstamos por cobrar, nctos 12.976,760 9,315,745 3,661,015 39.3%
Z?r(:etl)l](lilaa(;;onict]g 'pos y mejoras a la propicdad 228,006 227.061 945 0.4%
Cuentas por cobrar otras 11,894 29.115 -17.221 -59.1%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 15,807 21.665 -5.858 -27.0%
Gastos e impuestos pagados por anticipado 64,987 28.584 36,403 127.4%
Depésitos en garantia y otros activos 21.645 23.274 -1.629 -7.0%
Fondo de censantia 25,614 20,244 5,370 26.5%
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Total de activos 15,207,067 10,693,175 4,513,892 42.2%
Pasivos

Valores comerciales negocioables 3,264,000 3,185,000 79,000 2.5%
Obligaciones bancarias 4,394,124 3,166,894 1,227,230 38.8%
Arrendamiento financiero por pagar 45,458 55,950 -10,492 -18.8%
Bonos por pagar 1,985,560 0 1,985,560

Préstamos por pagar otros 2,040,000 1,281,000 759,000 59.3%
Préstamos por pagar entre patres relacioandas 70,160 605,720 -535,560 -88.4%
Préstamos por pagar accionisia 750,000 750,000 0 0.0%
Otros pasivos 956,947 707,878 249,069 35.2%
Provisidn para prima de antigiicdad ¢ indemnizacion 27918 24,151 3,767 15.6%
Total de Pasivos 13,534,167 9,776,593 3,757,574 38.4%
Patrimonio

Capital en acciones comunes 900,000 900,000 0 0.0%
Capitral en acciones preferidas 430,000 0 480,000

Utilidad no distribuidas 292,900 16,582 276,318 1666.4%
Total patrimonio 1,672,900 916,582 756,318 82.5%
Total de pasivos y patrimonio 15,207,067 10,693,175

B. LIQUIDEZ

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016, el Emisor registra activos
por un monto de US$15,207,067.00. De esta cifra, los préstamos por cobrar neto reportan el saldo de
US$12,976,760.00 y los activos liquidos compuestos por efectivo, depositos a plazo fijo e inversiones
US$1,862,354.00, representando entre ambos rubros el 98% del total de los activos.

Al 31 de diciembre de 2015, el Emisor mantenia activos totales por US$10,693,175.00. Los préstamos
por cobrar netos registraban un valor de US$9,315,745.00 y los activos liquidos compuestos por
efectivo e inversiones, mantenia un valor de US$1,027,487.00

C. RECURSOS DE CAPITAL

Los recursos utilizados por el Emisor provienen de los cobros de préstamos y factoring (giro normal
del negocio), y de la captaciéon de fondos a través de VCN's, financiamientos bancarios y colocaciones
privadas de bonos.
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Al 31 de diciembre de 2016, el total de VCN's emitidos y en circulacion alcanza los US$3,264,000.00
y el total de los financiamientos bancarios suma un total de US$4,394,124.00.

Al 31 de diciembre de 2016, producto de la colocacion de Bonos Corporativos Rotativos Convertibles
de Colocacién Privada —Emision No.CBF2016-001. se mantienen un monto cmitido y en circulacion
de US$1,985.560.00

Los accionistas han capitalizado la empresa por un total de USS$ 900,000 correspondientes a la emision
de 900 acciones comunes.

D. RESULTADOS DE OPERACIONES

Al 31 de diciembre de 2016, de acucrdo a los cstados financicros auditados del emisor, el total de
ingresos generado por intereses y comisiones fue de US$2.409.706., v los ingresos operacionales netos,
obtenidos al sustraer los gastos de intereses. comisiones y provisiones. reflejaron un total de
US$1,710,268.00. El total de gastos de operaciones y financiamicnto fue de US$1,353,599.00, para
una utilidad antes de impuestos de US$373,515.00 y una utilidad neta de US$276,318.00.

En comparacion al ano anterior,, al 31 de diciembre de 2015, ¢l total de ingresos generado por
intereses y comisiones fue de US$2,017,842.00, y los ingresos operacionales netos, obtenidos al
sustraer los gastos de intereses, comisiones y provisiones, reflejaron un total de
US$1,461,244.00.Importante resaltar el valor del ingreso por primas de seguros a un total de
US$407,483.00. El total de gastos de operaciones y financiamiento fue de US$1,084.608.00, para una
utilidad antes de impuestos de US$380,700.00. y una utilidad neta de US$261.614

E. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. inicia con una junta dircctiva diversa y dindmica, formada
por miembros con mas dec 25 afios de cxperiencia en la industria financicra, brindandoles de esta
manera a todos sus clientes la experiencia, innovacion y responsabilidad nccesaria para brindar el
mejor servicio.

Esta estrategia de renovacion trae consigo nuevas soluciones como lo es el Factoring, un producto que
atiende el sector de la micro. pequena y mediana empresa brindandole soluciones inmediatas de
liquidez y mejoramiento de flujo de caja a las empresas que asi lo requieran.

Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. une para su clientela una vasta experiencia y conocimiento
del entorno panameiio asi como los mejores reccursos ¢n cuanto a herramicentas {inancicras actuales se
trata.

Dentro de su plan estratégico a corto y mediano plazo, la empresa manticnen como cstrategia el seguir

impulsando los préstamos personales, la cual es su principal negocio.

IX.  DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS
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A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA

1. Directores y Dignatarios del Emisor

Los actuales miembros de la Junta Directiva fueron ratificados en el Acta de Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas celebrada el 28 de noviembre de 2013.

Roberto Eduardo Healy - Presidente

Nacionalidad: Panamciio

Fecha de Nacimiento: 21 de mayo de 1965

Domicilio Comercial: Calle 45, Bellavista y Ave Justo Arosemena, Edificio Balboa #4631, Local #3
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: roberto.healy(@miexito.net

Teléfono: (507) 227-2750

Fax: (507) 227-2826

Obtuvo el Bachiller en Ciencias en Wilkes College, Wilkes-Barre, Pensilvania. Actualmente es
miembro de la Junta Directiva y Presidente de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. responsable
de administrar y desarrollar ¢l negocio de la empresa que abarca las areas de productos Financieros de
Consumo y Comercial.

Anteriormente fue el Vicepresidente Ejecutivo del Grupo Mas Me Dan (enero 2013 a octubre 2013),
Gerente General de Corporacion Financiera del Pais (junio 2009 a diciembre 2012) y Gerente de
Riesgo de Banco Panama (junio 2008 a mayo 2009) tras una larga carrera en Banco Panamericano,
donde inici6 su carrera en abril de 1991, llegando a ser el responsable de crear el Departamento de
Riesgo del banco, posicion que ocupd hasta 2008.

Jorge Alfredo Arauz Guardia - Vicepresidente

Nacionalidad: Panamerio

Fecha de Nacimiento: 5 de septiembre de 1970

Domicilio Comercial: Arrendadora Global, Avenida Nacional
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: Jarauz . budgcipanama.con

Teléfono: (507) 294-2350

Estudid en la Escuela Centroamericana de Ganaderia (Costa Rica), donde obtuvo el titulo de Ingeniero
Agronomo. Actualmente ¢s ¢l Gerente de Control de Activos Vehicular en Arrendadora Global, S.A.
(Budget Rent a Car). Este puesto lo compagina con ¢l de Presidente y Gerente de Agropecuaria
Tocumen, S.A., y con la Presidencia de Inversiones Arauz Guardia.

Robert Milton Cohen ~ Henriquez Wilson - Secretario
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Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 30 de agosto de 1972

Domicilio Comercial: Cia Atlas Int., S.A., Zona Libre de Colon
Apartado Postal: Apartado Postal: 0819-05690, Panama
Correo Electronico: titohenriqueztitohenriquezia omail com

Teléfono: (507) 431-0288

Licenciado en Administracién de Empresas en la Universidad Santa Maria La Antigua (USMA).
Actualmente es el Secretario de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A..., aunque lo compagina con
cl puesto de Gerente General en Atlas Internacional, S.A., donde ¢s ¢l responsable de la operacion total
de Ia empresa en la Zona Libre de Colon, en los aspectos administrativos y comerciales.

José Luis Garcia de Paredes — Tesorero

Nacionalidad: Panameno

Fecha de Nacimiento: 15 de abril de 1967
Domicilio Comercial: Calesa, La Loceria
Apartado Postal: 0819-05690, Panama
Correo Electronico: jluisgdep@gmail.com
Telétono: (507) 236-1150

Graduado en Clark University, Worcester, Massachusctts en Economia y con un MBA en Finanzas en
la Catholic University of America, en Washington D.C.; Tesorero de Corporacion Bellavista de
Finanzas, S.A.; Actualmente es Director del Grupo Melo, de BAISA, Grupo CALESA, de Plantacion
ORO FARMS (Guatemala), de la Inmobiliaria San Nicolas (Guatemala), de Formularios Continuos de
Centro América (Guatemala) y, por Gltimo, es Director de Banco Nacional de Panamd, hasta
noviembre de 2016.

José Ilidio Carrizo C. - Vocal

Nacionalidad: Panamefio

Edad: 36 anos

Domicilio Comercial: Grupo Corporacion Pérez, Edifcio Silgo XXI. Tumba Muerto
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: josecarrizo78@gmail.com

Teléfono: (507) 210-7000

Licenciado en Administracion de Empresas cn la Universidad Latina de Panamda. Actualmente cs
Supervisor de Créditos y Cobros en ¢l Grupo Corporativo Pérez, donde sc encarga del analisis de los
creditos a las empresas y entidades financieras, a parte ser ¢l encargado de la cartera de cobros a
bancos y otras entidades financieras.

José Miguel Aleman Healy — Vocal

Nacionalidad: Panamerfio
Fecha de nacimiento: 8§ de mayo de 1956
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Domicilio Comercial: Arias, Aleman y Mora, PH 909, Piso 16, Costa del Este
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electrénico: jaleman@aramolaw.com

Teléfono: (507) 270-1011

Licenciado en Ciencias Politicas en Ripon College (Wisconsin), y Doctor en Jurisprudencia en la
Universidad de Tulane (Nueva Orleans). Actualmente es Socio Fundador de Arias, Aleman & Mora;
Presidente y miembro de la Junta Directiva de Multibank Seguros, S.A.; Miembro de la Junta
Directiva de Aramo Trust Co. Limited, Aramo Fiduciary Services y Multibank, Inc; ha tenido
numerosos cargos publicos siendo los de mayor relevancia Consejero Nacional de Relaciones
Exteriores (2009-2011), Vicepresidente del Comité Nacional del Centenario (2002-2003), Ministro de
Relaciones Exteriores (1999-2003) y Viceministro de Gobierno y Justicia (1991).

Ricardo Eduardo Healy — Vocal

Nacionalidad: Panamertio

Fecha de Nacimiento: 21 de mayo de 1965

Domicilio Comercial: Prococle, Ave. Juan Demoéstenes Arosemena, Penonomé
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electrénico: prococle(@cwpanama.net

Teléfono: (507) 991-0381

Actualmente es el Gerente General de Prococle, S.A., antigua Promotora Coclesana, S.A.. Se trata de
una empresa familiar fundada por los hermanos Healy, que se dedica a realizar proyectos urbanisticos
por la zona de Penonomé.

Miguel Antonio Carrizo Carrizo — Director Suplente

Nacionalidad: Panamenio

Fecha de Nacimiento: 30 de septiembre de 1975

Domicilio Comercial: Bufete Carrizo, Ave. Juan Demostenes Arosemena, Penonomé
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: bufete carrizo@hotmail.com

Teléfono: (507) 997-9497

Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad Santa Maria La Antigua (USMA),
cuenta con un Postgrado en Alta Gerencia de la Universidad Interamericana de Panamd. Actualmente
es abogado cn el Bufete Carrizo, en Penonomé. Cabe destacar que antes de trabajar en el bufete fue
Gerente General del Hotel La Pradera, en Penonomé.

Adolfo Enrique Linares Franco — Director Suplente

Nacionalidad: Panameno

Fecha de Nacimiento: 7 de mayo de 1965

Domicilio Comercial: Paseo Roberto Motta, Costa del Este, P.H. Capital Plaza, Piso 15
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: i
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Teléfono: 306-5000

Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad de Panama. curséd estudios de Derecho
Comercial y Maritimo en el University College de Londres. Es socio de la firma forense TAPIA,
LINARES Y ALFARO. Ha pasado por varios cargos v designaciones publicas, siendo Vice Ministro
de Educacion de 2001 a 2004, Presidente de la Camara de Comercio. Industrias y Agricultura de
Panamad (2009 — 2010).

Juan Ramoén Porras — Director Suplente

Nacionalidad: Panamcfio

Fecha de Nacimiento: 30 de agosto de 1970

Domicilio Comercial: Global Star Panama Corp., Via Cincucentenario
Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: jrporras@cableonda.net

Teléfono: (507) 300-4270

Estudio Ciencias en Ingenieria Mecanica en la Universidad de Notre Dame Du Lac (South Bend,
Indiana, EUA), cuenta con una maestria en Tecnologia de la Elaboracion de Cerveza en Siebel
Institute of Technology (Chicago, EUA) y una maestria en Administracion de Negocios en Olin
Graduate School of Business, Babson College (Boston, EUA). Actualmente es Gerente General de
Latinoamérica de Globalstar Inc, cargo que ocupa desde 2006.

Jorge Liakopules — Director Suplente

Nacionalidad: Panamerio

Fecha de Nacimiento: 24 de marzo de 1994

Domicilio Comercial: Calle 50, Nikos Café

Apartado Postal: 0819-05690, Panama

Correo Electronico: jorgeliakopulos 24(@hotmail.com

Teléfono: (507) 270-5555

Estudié Administracion de Empresas con énfasis en Mercadeo en la University of Louisville
(Panamad). Actualmente es Administrador de Niko's Café. S.A.. cargo que ocupa desde 2014,

2. Principales ejecutivos del Emisor
Los principales ejecutivos del Emisor son:
Roberto Eduardo Healy - Presidente, Gerente General
(Ver Curriculum Vitae en la pagina 47)
Ana Maria Saavedra — Gerente de Contabilidad y Finanzas

Nacionalidad: Panamena
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Correo Electronico: anamarial 634 hotmail.com
Teléfono: (507) 6617-7708
Fax: (507) 302-4015

Graduada en la Universidad Nacional de Panama con Licenciatura en Contabilidad y con un postgrado
de Especialista en Contabilidad con especializacion en Contraloria, en la misma universidad. Antes de
ser la Gerente de Contabilidad y Finanzas de Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. (desde enero
2014) fue la Gerente de Finanzas, Controller y Tesoreria de Sixt Rent a Car desde diciembre de 2011
hasta enero 2014,

Gilma Maria Gonzalez de Lopez - Supervisora Administrativa

Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 26 de noviembre de 1959
Teléfono: (507) 6800 - 3835

Realizo estudios de Administracion Bancaria en la Universidad Santa Maria La Antigua (USMA),
Panamd. Antes de trabajar en Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. (desde enero 2014), era la
Asistente a la Presidencia, Asistente a la Gerencia General, Asistente de Recursos Humanos y
Asistente de Recaudo, desde 2008 hasta 2014.

Elvia Aparicio — Gerente Comercial

Nacionalidad: Panamena
Fecha de Nacimiento: 19 de marzo de 1972
Teléfono: (507) 6781-2765

Realizo estudios de licenciatura Administracion de Empresas con énfasis en banca y finanzas en la
Universidad Latina de Panama, y posteriormente realizd estudios de maestria en Administracion de
Negocios con énfasis en Gerencia Estratégica. Antes de trabajar en Corporacion Bellavista de
Finanzas, S.A. (desde noviembre 2015), trabajo en distintas empresas financieras y reconocidos bancos
de plaza panamefia.

Nitzia Arosemena — Sub Gerente de Operaciones

Nacionalidad: Panamcha

Fecha de Nacimiento: 14 dc noviembre de 1968

Teléfono: (507) 6618-6837

Realizo estudios de licenciatura Administracion de Empresas en la Universidad Latina de Panama.

Antes de trabajar en Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A., la Lic. Arosemena labor6 en distintas
entidades bancarias de plaza, donde su Gltimo cargo tue de gerente de sucursal.
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3. Empleados de Importancia y Asesores

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos. investigadores,
asesores en general) que hacen contribuciones significativas al negocio del Emisor.

4. Asesores Legales

Las siguientes firmas de abogados fungen como principales asesores legales externos del Emisor:

Castro v Berguido:

Contacto: Lic. Carlos A. Berguido.

Correo: ¢-bl@castroberguido.com

Teléfono: 264-0506

Domicilio: Edificio Vallarino, piso 6, Calle Elvira Mendez

Tapia, Linares & Alfaro:

Contacto: Lic. Adolfo Linares

Correo Electronico: <ot

Teléfono: 306-5000

Domicilio: Paseo Roberto Motta, Costa del Este, P.H. Capital Plaza. Piso 15

Lic. Angela Healy

- Correo Electrénico:
- Teléfono: 6673-5902
Domicilio: La Alameda, duplex 36, Panama

Legal Alliance:

- Contacto: Lic. Eduardo Leblanc

- Corrco Electronico: oiiiras wis

- Teléfono: 394-6605

- Domicilio: World Trade Center, Piso 9. Oficina 904. Arca Bancaria.

El Emisor ha designado a Morgan & Morgan como su ascesor legal externo para la preparacion de la
documentacion legal requerida para la presente Emision.

Morgan & Morgan

Direccion comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal: 0832-00232

Persona de contacto: Ricardo Arias A.

Correo electronico: ricardo.arias@morimor.com

hitps://www.morimor.com

Teléfono: (507) 265-7777

Fax: (507) 225-7700

5. Auditores
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La siguiente firma de auditoria funge como auditor externo del Emisor desde el 1 de enero de
2014:

Nexia Auditores (Panama)

Direccién comercial: Cl Acueducto Via Brasil, Edificio Nexia 405, Piso 6
Ciudad de Panamd, Panama

Persona de contacto: Bartolomé Mafla (Socio Director)

Teléfono: (507) 302-7800

\\/’\V\’V.llCXiil.COIH

El Emisor no cuenta con auditores internos.

6. Comité de Auditoria y Cumplimiento
El comité de Auditoria y cumplimiento esta compuesto por las siguientes personas:
Juan Ramoén Porras Boyd
Bachillerato de Ciencias en Ingenieria Mecanica por la University of Notre Dame Du Lac (South
Bend, IN, EUA) y Maestria en Administracion de Negocios con enfoque en Empresarialismo y
Finanzas.
Actualmente cs el Gerente General Latinoamérica desde 2006 de Globastar Inc.

Adolfo Linares

Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Facultad de Derecho y Ciencias Politicas de la
Universidad de Panama.

Actualmente es socio en la firma forense Tapia, Linares y Alfaro. Ha tenido numerosos cargos y
designaciones publicas tanto en el Ministerio de Educacion como en la Camara de Comercio,
Industrias y Agricultura de Panama, entre otros.

José Miguel Aleman
También es miembro de la Junta Directiva del Emisor.

Licenciado en Ciencias Politicas en Ripon College (Wisconsin), y Doctor en Jurisprudencia en la
Universidad de Tulane (Nueva Orleans). Actualmente es Socio Fundador de Arias, Aleméan & Mora;
Presidente y miembro de la Junta Directiva de Multibank Seguros, S.A.; Miembro de la Junta
Directiva de Aramo Trust Co. Limited, Aramo Fiduciary Services y Multibank, Inc.; ha tenido
numerosos cargos publicos siendo los de mayor relevancia Consejero Nacional de Relaciones
Exteriores (2009-2011), Vicepresidente del Comité Nacional del Centenario (2002-2003), Ministro de
Relaciones Exteriores (1999-2003) y Viceministro de Gobierno y Justicia (1991).

Miguel Carrizo
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Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad Santa Maria La Antigua (USMA), vy
postgrado en Alta Gerencia en la Universidad Interamericana de Panama.

Actualmente es abogado cn el Bufete Carrizo. Anteriormente fue Gerente General en ¢l Hotel La
Padrera.

7. Comité de Crédito

El Comité de Crédito estd compuesto por las siguientes personas, todos ellos miembros de la Junta
Directiva, desglosada en el punto 4:

- Robert Milton Cohen Henriquez
- José Luis Garcia de Paredes

- José Carrizo

- Jorge Arauz

8. Asesores Financieros

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation como su asesor financiero externo para la
preparacion de la documentacion requerida para la presente Emision, siendo sus responsabilidades las
de encausar y supervisar la preparacion de este Prospecto Informativo, coordinar con los abogados la
elaboracion de la documentacion legal pertinente para los fines de su registro y listado ante la
Superintendencia de Mercado de Valores y de la Bolsa de Valores de Panama. S.A ., respectivamente.

MMG Bank Corporation

Direccion comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo electronico: marielena.gmaritano@mmgbank.com
https://www.mmebank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601

9. Designacién por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningin Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del
Emisor.

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor v sus Directores. La relacion se
rige por lo establecido en la Junta de Accionistas. adicionalmente a las dictas establecidas para cada
Director, no se les reconocen beneficios adicionalces.

B. COMPENSACION
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Los Directores y Dignatarios del Emisor reciben compensaciones en concepto de dietas por su
participacién en las reuniones de Junta Directiva y Comités. El monto de la compensacién pagada a
los Directores y Dignatarios en concepto de dietas para el periodo al 31 de dicimebre de 2016,
asciende a US$18,200.00.

El monto de la compensacion pagada a los Ejecutivos Principales, para el periodo al 31 de diciembre
de 2016 fue de US$98,525.00.

C. GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado las reglas o procedimientos de
buen gobierno corporativo de conformidad con estandares internacionales y con las guias y principios
contenidos en el Acuerdo 12-2003 del 11 de noviembre del 2003, por el cual se recomienda guias y
principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Superintendencia
del Mercado de Valores.

No obstante lo anterior, mediante Acta de Junta Directiva del Emisor, No. 001/2013, la Junta Directiva
del Emisor aprobé el establecimiento de un Comité de Auditoria y Cumplimiento y de un Comité de
Crédito.

El Comité de Auditoria y Cumplimiento del Emisor tiene el objetivo de velar que la administracion del
Emisor esté¢ en cumplimiento con las politicas y procedimientos aprobados por la Junta Directiva,
ademas de velar por ¢l cumplimiento de los limites de riesgo y los controles. Las funciones del Comité
de Auditoria del Emisor, entre otras, son:

(a) Contratar los servicios de auditoria interna y externa;

b) Velar porque se haga una auditoria integral, interna, una vez al ano ue se lleven a cabo
o
auditorias adicionales en las dreas que la unidad de auditoria interna recomiende;

(c) Revisar anualmente la nota a la Gerencia preparada por los Auditores Externos; y

(d) Analizar los reportes presentados por la auditoria interna y hacer un informe a la Junta
Directiva para su analisis y recomendaciones para corregir las deficiencias.

El Comité de Crédito del Emisor tiene ¢l objetivo de recomendar a la Junta Directiva las politicas de
crédito que regulan los productos que ofrece cl Emisor y velar que las mismas s¢ mantengan
competitivas manteniendo el ricsgo crediticio dentro de los margenes aceptados por la Junta Directiva.
Las funcionces del Comit¢ de Crédito del Emisor, entre otras, son:

(1) Proponer a la Junta Directiva las politicas de crédito que regularan los productos de crédito del
Emisor;
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(2) La revision de dichas politicas de crédito periddicamente para verificar que las mismas estén
generando créditos dentro de los margenes de riesgos aprobados por la Junta Directiva y a la
vez manteniendo niveles de competitividad:

(3) Analizar aquellas propuestas/ solicitudes de crédito que por los limites aprobados por la Junta
Directiva conllevan la aprobacion de este comité. a la vez que recomendar aquellos que por
politicas requieran ser elevados a Junta Directiva: y

(4) Analizar los informes de morosidad con miras a velar que las mismas estén dentro de los
margenes aceptados.

D. EMPLEADOS

Al 31 de diciembre de 2016 ¢l Emisor contaba con aproximadamente 27 empleados. Para cada una de
las sucursales se mantienen los siguientes empleados:

- Los Andes: 2 empleados

- La Dona: 2 empleados

- Penonomé: 2 empleados

- Casa Matriz: 21

El Emisor no mantienc trabajadores temporales.

E. PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores v los Otros empleados no son poseedores
directos de las acciones del Emisor.

Grupo de % respecto del Numero de % que representan
Empleados total de acciones Accionistas respecto de la
comunes y en cantidad total dc¢
circulacién accionistas
Directores 0% 0 0%
Dignatarios 0% 0 0%,
Ejccutivos 0% 0 0%y
Administradores 0% 0 0%
Otros ecmpleados 0% 0 0%
Total 0% 0 0%

Corporacion Bellavista de Finanzas, S.A. es una subsidiaria 100% de Grupo Bella Vista Internacional,
Inc., Gnico accionista y compania controladora del Emisor la cual estd registrada bajo las leyes de la
Republica de Panamad, en el Registro Publico en la seccion mercantil, con ficha No. 809289 y
documento No. 2431447 desde el 15 de julio de 2013.

91




X. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS

El Emusor ha incurrido en transacciones en el curso ordinario del negocio con partes relacionadas tales
como accionistas, companias relacionadas no consolidadas, directores y personal gerencial clave. Al
31 de diciembre de 2016, los siguientes eran los saldos agregados en lo referente a transacciones con
partes relacionadas:

2016 2015
En Activos
Cuentas por cobrar entre partes relacionadas:
Roberto Healy 15,807 21,665
En Pasivos
Preéstamos or pagar entre partes relacionadas
Miguel Carrizo 40,160 70,160
José Luis Garcia de Paredes 30,000 30,000
Ricardo Healy 0 220,000
Roberto Healy 0 200,000
José Carrizo 0 60,160
Jorge Aralz 0 25,400
Total 70,160 605,720
Préstamos por pagar a accionista:
Grupo Bella Vista Internacional, Inc. 750,000 750,000

LA cuenta por cobrar a Roberto Healy corresponde a un préstamo personal otorgado en el 2014; el
mismo tienen gfecha de vencimiento, forma de pago y genera intereses

Los préstamos por pagar a partes rclacionadas generan cargos por intereses anual de 8%, con fecha de
vencimiento corriente a requerimicnto.

Los préstamos por pagar accionista corresponde a financiamicnto recibido de Grupo Bella Vista

Internacional, Inc., cn noviembre 2013; esta cuenta no tiene fecha de vencimiento, forma de pago ni
genera intereses.
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B. INTERES DE ASESORES

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacion de
este Prospecto Informativo son a su vez, Accionista. Director o Dignatario del Emisor.

Ni MMG Bank Corporation. en su condicion de agente de pago. colocador v puesto de bolsa autorizado
de los Bonos; ni Morgan & Morgan, en su condicion de asesora legal del Emisor para los fines del
tramite de registro de los Bonos ante la Superintendencia de Mercado de Valores; ni Central
Latinoamericana de Valores (Latinclear), en su condicion de central de valores: ni la Bolsa de Valores de
Panama S.A., en su condicién de bolsa de valores. son partes relacionadas del Emisor.

XI. TRATAMIENTO FISCAL

Los inversionistas en los Bonos gozaran de varios beneficios fiscales. Cada intercsado en invertir en
los Bonos debera cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su inversion en
estos. Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal de los Bonos. Cada Tenedor Registrado deberd cerciorarse
independientemente del trato fiscal de su inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos. El
Emisor no garantiza que se mantenga el actual tratamiento fiscal, por lo que se advierte a los
inversionistas que de eliminarse tal tratamiento, o de darse un cambio adverso al mismo, tal hecho
afectaria o podria afectar los rendimientos esperados, al tiempo que cualquier impuesto aplicable
sobre los mismos, tendria que ser retenido de los intereses a ser pagados sobre Jos Bonos o de
cualquier ganancia de ganancia de capital que se genere.

A. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A GANANCIAS
PROVENIENTES DE LA ENAJENACION DE LOS BONOS

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley
No. I de 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta. del impuesto sobre dividendos y
del impuesto complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que
dimanen de la enajenacién de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores,
siempre que dicha enajenacidn se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de
septiembre de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la ¢najenacion de valores emitidos por
personas juridicas, en donde dicha enajenacion no sc realice a través de una Bolsa de Valores u otro
mercado organizado, ¢l contribuyente se sometera a un tratamicnto dc ganancias de capital y en
consccuencia calculard el Impuesto sobre Ia Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. EI comprador tendrd la obligacion de retener al
vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacidn, en concepto
de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. Il comprador tendré la obligacion
de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié la
obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora cs solidariamente responsable
del impuesto no pagado. EI contribuyente podra optar por considerar ¢l monto retenido por el
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comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital.
Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra
presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencion efectuada y reclamar el excedente
que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del
periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas en la
enajenacion de los valores no serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del Bono a su nombre,
deberd mostrar cvidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de
2006 en concepto dec pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital
causada cn la venta de los Bonos.

B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS
POR LOS BONOS

El articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, modificado por la Ley
No.8 de 15 de marzo de 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Codigo Fiscal,
estardn exentos del Impuesto sobre la Renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten
sobre valores registrados en la Superintendencia de Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados
a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de una bolsa de valores o
de otro mercado organizado, los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos
valores causardn impuesto sobre la renta a base de una tasa Gnica de 5% que deberd ser retenido en la
fuente, por la persona que paguce o acredite tales intereses.

XII. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demas documentos que respaldan
la oferta plblica de los Bonos con el exclusivo propésito de remediar ambigliedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y documentos relacionados con esta oferta,
no se requerird el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos. Tales enmiendas

se notificardn a la Superintendencia de Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro de
los dos (2) dias hébiles siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Sin perjuicio de lo anterior, ¢l Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las

series de los Bonos de la presente emisién, en cualquicr momento, y ser dispensado del cumplimiento de
sus obligaciones identificadas en las Secciones 32.1(d), 32.1(e), 32.3(a) y 32.3(b) de este Prospecto
Informativo, es decir, ser autorizado para no cumplir o suspender el cumplimiento de dichas obligaciones
derivadas de los Bonos, con ¢l voto favorable de (a) los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen no menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de
todas las Series (una “Mayoria de Tenedores™), cuando se trate de una modificacién o dispensa que
afecte a los Bonos de todas las Series, o (b) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no
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menos del 51% del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie
respectiva (una “Mayoria de Tenedores de una Serie™), cuando se trate de una modificacion o dispensa
que afecte a los Bonos de una Serie en particular, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas
con la tasa de interés y plazo de pago de interés o capital, paro lo cual se requerird el consentimiento de
(a) los Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo insoluto a
capital de los Bonos emitidos y en circulacion de todas las Series (una “Supermayoria de Tenedores™),
cuando se trate de una modificacién o dispensa que afecte a los Bonos de todas las Series, o (b) los
Tenedores Registrados de los Bonos que representen no menos del 75% del saldo insoluto a capital de
los Bonos emitidos y en circulacion de una Serie respectiva (una “Supermayoria de Tenedores de una
Serie”), cuando se trate de una modificacion o dispensa que afecta a los Bonos de una Serie en particular.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquicra de las scries de la presente
emision, debera cumplir con ¢l Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores
modificaciones) por ¢l cual la Supcrintendencia del Mercado de Valores adopta ¢l Procedimiento para
la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores
Registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores.

Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de
los Bonos serd suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la
mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

XIII. OTRA INFORMACION

La oferta publica de los valores de que trata este Prospecto Informativo cstd sujeta a las leyes de la
Reptiblica de Panama y a Acuerdos, reglamentos y resoluciones adoptados por la Superintendencia de
Mercado de Valores sobre la materia. Copias de la documentacion completa requerida para la
autorizacion de esta oferta publica al igual que de otros documentos que amparan y complementan la
informacion presentada en este Prospecto Informativo podran ser libremente examinadas por cualquier
interesado en las oficinas de la Superintendencia de Mercado de Valores ubicadas en P.H. Global
Plaza, Calle 50, Piso 8 Ciudad de Panama, Reptiblica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona esta autorizada a dar informacion o
garantia con relaciéon a esta oferta plblica, distinta a la expresamente contemplada en este Prospecto
Informativo. Ni los asesores financieros, ni los auditores o asesores legales del Emisor asumen
responsabilidad alguna por el contenido de este Prospecto Informativo. La informacion contenida en
este Prospecto Informativo es solo responsabilidad del Emisor.
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