PROSPECTO INFORMATIVO

CORPORACION BELLAVISTA DE FINANZAS, S.A.

Sociedad anonima constituida y existente bajo las leyes de fa Repiiblica de Panama, mediante lscritura Pablica Namero 2,556 del 20 de septiembre de
1979, otorgada ante la Notarfa Primera del Cirenito de Panand. inscrita en la Seccion Mercantil del Registro Pablico, a la Ficha No.044827, Rollo 2769,
Imagen 0099 desde ¢l 25 de septiembre de 1979 (en adelante, el “Emisor™). Sus oficinas principales estan ubicadas en Calle 45, Bellavista y Avenida Justo
Arosemena, Edificio Balboa #4631, Local 3. Ciudad de Panama. Republica de Panama.

US$10,000,000.00
VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES ROTATIVOS

Oferta Publica de Valores Comerciales Negociables Rotativos (en adelante los “VON's™) por una suma no mayor a Dicz Millones de Dolares
(US$10.000.000.00). moneda de curso Tegal de los Estados Unidos de América, suma ¢sta que al 31 de diciembre3 1 de diciembre de 2014 representa
catorce punfo treinta y ocho (14.38) veees el patrimonio v veinte (20.00) veces ¢l capital pagado del Emisor.

Los VON's seran emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo en ¢l cual ¢l saldo total a capital de los VCN’s emitidos y en circulacion en un
solo momento no podra exceder Ta suma antes indicada. Los VONs seran emitidos de forma desmaterializada, registrada y sin cupones, y representados
por medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de Mil Dolares (US$1,000.00) y en sus miltiplos. Los VON's 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 o
sobreprecio. segiin lo determine ¢l Emisor. de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado. 1Los inversionistas tendran derecho a solicitar Ia
materializacion de su inversion. mediante Ta emision fisica de uno o mas VON's, A opeion del Emisor. los VCN's podran ser emitidos en una o mas
series. con plazos de pago de capital de hasta trescientos (360) dias contados a partir de la respecetiva Fecha de Emision de cada seric.

Los VON's de cada serie devengardn intereses a parliv de su Fecha de Emision y hasta su fecha de pago de capital. La tasa de inferés serd fijada por ¢l Emisor
antes de clectuarse la oferta de venta de cada serie y Ta misma podra ser fija o variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquella tasa que bancos de primera linca requicran entre si para depositos en Dolares, a tres (3) meses plazo, en ¢l mercado
interbancario de Londres (London Interbank Market). La tasa variable de los VCN's de cada serie se revisara dos (2) Dias Habiles antes del periodo de interés por

empezar. Para cada una de Tas serics de VON's que se trate, ET Emisor determinard 1a periodicidad del pago de intereses, Ta cual podra ser mensual, bimensual,
trimestral. o semestralmente. El pago de intereses se hard el altimo dia de cada periodo (cada uno, un “Dia de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia

Habil. entonees ¢l pago se hara el primer Dia Habil siguiente, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento. La base para el cileulo de intereses sera dias
calendarios/360.

Para cada una de Jas serics. el valor nominal de cada VON se pagard  mediante un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento. I3 Emisor
notificard a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama. S.A.. mediante un suplemento al Prospecto Informativo, la
Irecha de Emision, la Fecha de Oferta Respectiva. Ta Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento, Periodicidad de Intereses y el monto de cada serie
de VONTs, con al menos tres (3) dias habiles antes de la I'echa de Oferta Respectiva. Los VON's de cada serie no podran ser redimidos total o
parcialmente de forma anticipada.

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de Tos VON's estara respaldado por ¢l crédito general del Emisor v garantizado por medio de Ia [ianza
constituida por Grupo Bella Vista Internacional. Inc.

Precio Inicial de Ta Oferta: 100%*

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORIES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO. LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORIES NO SERA RESPONSABLEE POR 1A VERACIDAD DI LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO INFORMATIVO O
DELAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DI REGISTRO.

Precio al publico Gastos de la Emision* Cantidad Neta al Emisor
Por unidad US$T,000.00 US$11.01 US$988.99
Total US$10,000,000.00 US$110,085.00 UiS$9,889.915.00

* Ver detalles en el Capitulo VI Seecion 1. Gastos de Ta Fmision, de este Prospecto Informativo.

EL LISTADO Y NEGOCIACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE VALORES DI PANAMA, S.A. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.

liecha de Oferta Inicial: 8 de junio de 2015

Nimero y Fecha de Resolucion: Resolucion SMV No. 300-15 de 28 de mayo de 2015
Fecha de Impresion: 1 de junio de 2015
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I1. DIRECTORIO
EMISOR
Corporacion Bella Vista 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

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA

MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar

Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 22

Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmgbank.com

https://www.mmegbank.com

AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmgbank.com

https://www.mmgbank.com

ASESOR FINANCIERO
MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panamad, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmgbank.com
https://www.mmgbank.com




ASESOR LEGAL
MORGAN & MORGAN
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal 0832-00232
Panama, Reputblica de Panama
Teléfono: (507) 265-7777, Fax: (507) 265-7700
Ricardo Arias: ricardo.arias@morimo.com
www.morimor.com/lawfirm

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores (Latinclear)
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
I:dificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673
Panama, Repuiblica de Panama
Teléfono: (507) 214-6105, Fax: (507) 214-8175
Ivan Diaz: idiaz@latinclear.com
latinc(@latinclear.com.pa
www.latinclear.com.pa

LISTADO DE VALORES
Bolsa de Valores de Panama, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Primer Piso
Apartado Postal 0823-00963
Panama, Reptblica de Panama
Teléfono: (507) 269-1966, Fax: (507) 269-2457
Myrna Palomo: mepalomo(@panabolsa.com
www.panabolsa.com

REGISTRO
Superintendencia del Mercado de Valores
P.H. Global Plaza, Calle 50, Piso 8
Apartado Postal 0832-2281
Panama, Republica de Panama
Teléfono: 501-1700: Fax: 501-1709
info@supervalores.gob.pa
http://www.supervalores.gob.pa/
Resolucion SMV No.300-15 de 28 de mayo de 2015
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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:

Fecha de Ia Oferta Inicial:

Fecha de Vencimiento:

Tasa de Interés:

Pago de Intereses:

CORPORACION BELLA VISTA DE FINANZAS, S.A.
Valores Comerciales Negociables Rotativos

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

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

Los VCN’s se emitiran bajo un programa rotativo en el cual ¢l saldo a
capital de los VCN’s emitidos y en circulacion en un solo momento no
podra exceder Diez millones de Délares (US$10,000,000.00).

Fn base a los estados financicros auditados al 31 de diciembre de 2014, el
valor nominal de la presente emision representa catorce punto treinta y
ocho (14.38) veces ¢l patrimonio y veinte (20.00) veces el capital pagado
del Emisor.

8 de junio de 2015.

Los VCN’s tendran plazos de pagos de hasta trescientos sesenta (360) dias
contados a partir de la Fecha de Emisién de cada serie. La cantidad de
VCON’s a emitirse por serie y por plazo de vencimiento sera determinada
por ¢l Emisor, segin sus necesidades y condiciones del mercado al
momento de cfectuarse la venta de los VCN's.

Los VCN’s de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de
Emision y hasta su fecha de pago del capital. La tasa de interés serd fijada
por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta de cada serie y la misma
podra ser fija o variable. La tasa variable sera la que resulte de sumar un
margen, a ser establecido exclusivamente por ¢l Emisor, a aquella tasa que
bancos de primera linea requieran entre si para depositos en Ddlares, a tres
(3) meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank
Market). La tasa variable de los VCN's de cada serie se revisard dos (2)
Dias Habiles antes del periodo de interés por empezar.

dara cada una de las series de VCN’s de que se trate, el Emisor determinard

831



Base de Calculo:
Pago de Capital:
Fecha de Oferta

Respectiva:

Fecha de Emision:

Precio inicial de la oferta:

Representacion
de los VCN’s:

Titularidad:

Uso de Fondos:

la periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, bimensual,
trimestral o semestralmente. El pago de intereses se hara el altimo dia de
cada periodo (cada uno, un “Dfa de Pago de Interés™), y en caso de no ser
este un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente,

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

Para cada una de las series, ¢l valor nominal de cada VCN se pagara
mediante un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento.

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” serd la fecha a partir de la
cual se ofreceran en venta los VCN's de cada una de la series.

Determinada por el Emisor antes de la oferta pablica de cada serie de
VCN’s. La Fecha de Emision, la Fecha de Oferta Respectiva, la Tasa
de Interés, la Fecha de Vencimiento, Periodicidad de Intereses y el
monto de cada serie de VCN serd notificada por el Emisor a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panamd, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con
al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

LLos VCN’s 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 primas o sobreprecio segin lo
determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Los VCN’s serdn emitidos de forma desmaterializada y representados por
medio de anotaciones en cuenta, en denominaciones de mil dolares
(US$1,000.00), y sus mualtiplos. Los VCN’s se emitirdn de forma
registrada y sin cupones. No obstante, ¢l inversionista podra solicitar en
cualquier momento que el o los VCN’s le sean emitidos a su nombre en
forma fisica.

[.os VCN’s seran emitidos de forma nominativa.

El producto neto de la venta de los VCN’s, que luego de descontar los
gastos de la BEmisién equivalen a US$9,889,915.00, estan programados
para ser invertidos durante la vigencia del programa rotativo por el
Emisor para cualquiera 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), y para apoyar la expansién de la red de sucursales
del Emisor.

Por tratarse de una emision rotativa, corresponderd a la administracion
del Emisor decidir sobre ¢l uso de los fondos a través de la vigencia del
programa rotativo, en atencion a las necesidades financieras de la



Redencion Anticipada:

Prelacion:

Respaldo y Garantias:

Fuente de pago:

Casa de Valores
y Puesto de Bolsa:

Agente de Pago, Registro y
Transferencia:

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

Registro:

Calificacion de
Riesgo del Emisor:

Calificacion de Riesgo
de la Emision:

Tratamiento Fiscal:

institucion, asi como también en consideracion a los cambios que
pudicran darse en relacion con las condiciones financieras de los
mercados de capitales.

Los VCN’s no podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor.

[}l pago de capital ¢ intereses de los VCN’s no tienen preferencia sobre las
demds acreencias que se ftengan confra el Emisor, excepto por las
prelaciones establecidas por las leyes aplicables en caso de quiebra.

Los VCN’s estaran respaldados por el crédito general del Emisor y
garantizado por medio de la fianza constituida por Grupo Bella Vista

Internacional, Inc.

El pago de las obligaciones derivadas de los VCN's provendra de los
recursos {inancieros 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.

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucion SMV No. 300-15
de 28 de mayo de 2015.

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

Esta emision no cuenta con una calificacion de riesgo.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: 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 se considerardn gravables las ganancias, ni deducibles
las 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 enajenacién no se realice a través de una bolsa de valores
u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento
de ganancias de capital y en consecuencia calculard el Impuesto sobre la
Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento
(10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendré la obligacion de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del
valor total de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre
la Renta sobre la ganancia de capital. Ll 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 es solidariamente responsable del
impuesto no pagado. Ll 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 podrd 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 perfecciono la transaccion. Fl
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 VCN’s adquiera éstos fuera de una bolsa de
valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar al Emisor el
registro de la transferencia del VCN a su nombre, deberd mostrar
evidencia al Emisor de la retencion del cinco por ciento (5%) a que se
refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto de pago del
Impuesto sobre la Renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en la venta de los VCN’s.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con
lo dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XV1 del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, estaran exentos 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,
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 causaran impuesto sobre la renta a base de una tasa Unica de
cinco por ciento (5%) que debera ser retenido en la fuente, por la persona



Modificaciones y
Cambios:

que pague o acredife tales intereses.

Fsta 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 Republica de Panama dard a la inversion en los
VCN's.  Cada Tenedor Registrado de un VCN debera cerciorarse
independientemente del tratamiento fiscal de su inversién en los VCN’s
antes de invertir en los mismos.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y
demas documentos que respaldan la oferta ptiblica de los VCN’s con el
exclusivo proposito de remediar ambigliedades o para corregir errores
evidentes o inconsistencias en Jla documentacion. Cuando tales
enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de
los VCN’s y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el
consentimiento previo o posterior de los tenedores de los VCN’s. 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, y excepto para las modificaciones establecidas
en la Seccion 30.1 y la Seccion 30.2 del presente prospecto informativo, el
Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las
series de Jlos VCN's de la presente emision, en cualquier momento, y ser
dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de
los Tenedores Registrados de los VCN’s que representen al menos el 51%
del valor nominal de los VCN’s emitidos y en circulacion de la respectiva
seric a modificar (en adelante, una “Mayoria de Tenedores de una Serie en
Particular™), excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la
tasa de interés, monto y plazo de pago, paro lo cual se requerird el
consentimiento de Tenedores Registrados que representen al menos el
75% del valor nominal de los VCN’s emitidos y en circulacion de la
respectiva serie a modificar (en adelante, una “Supermayoria de Tenedores
de una Serie en 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 VCN’s serd 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

Toda inversion conlleva riesgos de una eventual pérdida total o parcial de capital o de no obtener la
ganancia y/o el rendimiento esperado. Los inversionistas interesados en comprar los VCN’s del Emisor
deben cerciorarse que entienden los riesgos que se describen en esta seccién del Prospecto
Informativo, los cuales, al mejor saber y entender del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos,
empleados y asesores y demds personas relacionadas, han sido identificados como aquellos que de
suscitarse, pudieran afectar las fuentes de repago de los VCN’s.

La informacion proporcionada a continuacion, en ningln caso sustituye las consultas y asesorias que el
interesado debe efectuar y obtener de sus asesores legales, fiscales, contables y cualesquiera otros que
estime necesario consultar a los efectos de tomar su decision en relacion a la posible inversion en Jos
VCN’s.

A. DE LA OFERTA

1. Riesgo de Reduccion Patrimonial
Los términos y condiciones de los VCN’s no limitan la capacidad del Emisor de gravar sus bienes
presentes y futuros, ni imponen restricciones para recomprar sus acciones o reducir su capital.

2. Riesgo de Ausencia de Garantias

Los VCN’s de la presente emision estdn respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen
obligaciones generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios
especiales salvo por la fianza emitida por Grupo Bella Vista Internacional, Inc., entidad no operativa,
tenedora del 100% de las acciones del emisor. No existira un fondo de amortizacion, por consiguiente
los fondos para el repago de los VCN’s provendran de los recursos generales del Emisor.

3. Riesgo de Prelacion

El pago de capital ¢ intereses de los VCN’s no tienen preferencia sobre las demds acreencias que se
tengan contra ¢l Emisor o que pueda contraer el Emisor en un futuro, excepto por las prelaciones
establecidas en este prospecto y por las leyes aplicables en caso de quiebra.

4. Riesgo Fiscal

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

5. Riesgo de Ausencia de Calificacion de Riesgo de la Emision y del Emisor

Esta emision de VCN’s no cuenta con una calificacion de riesgo, por parte de una entidad calificadora
de riesgo, que proporcione al inversionista una opinién actualizada relativa al riesgo y a la capacidad
de pago estimada de la emision como del Emisor.
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6. Riesgo de Modificaciones y Cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas al prospecto y demés documentos que respaldan
la oferta publica de los VCN’s con el exclusivo proposito de remediar ambigiiedades o para corregir
crrores evidentes o inconsistencias en la documentacién. Cuando tales enmiendas no impliquen
modificaciones a los términos y condiciones de los VCN’s y documentos relacionados con esta oferta,
no se requerird el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los VCN’s, Tales enmiendas
se notificaran a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro de
los dos (2) dias habiles siguicentes 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 VCN's de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del
cumplimiento de sus obligaciones, con ¢l voto favorable de los Tenedores Registrados de los
VCN's que representen al menos el 51% del valor nominal de los VCN’s emitidos y en circulacion de
Ja respectiva serie a modificar, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de
interés, monto y plazo de pago, paro lo cual se requerira el consentimiento de Tenedores Registrados
que representen al menos ¢l 75% del valor nominal de los VCN’s emitidos y en circulacion de la
respectiva seric a modificar.

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 ¢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 documentacioén que ampare cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de
los VCN’s serd suministrada por ¢l Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores, quien la
mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

7. Riesgo de Liquidez

En caso de que un inversionista requiera en algim momento vender sus VCN’s a través del mercado
secundario de valores en Panamd u otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de
inversionistas interesados en comprarlos 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 numero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de
tenencia, y/o derechos preferentes, entre otros.

8. Riesgo de Crédito

El valor nominal total de los VCN's representa catorce punto treinta y ocho (14.38) veces el
patrimonio y veinte (20.00) veces ¢l capital pagado del Emisor al 31 de diciembre de 2014.

B. DEL EMISOR

1. Riesgo de Mercado
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El riesgo de mercado de las instituciones y empresas financieras cuya actividad principal es el
otorgamiento de préstamos personales y, en menor medida, el financiamiento de empresas pequeiias y
medianas a través de préstamos y factoring, se deriva de cambios imprevistos en las tasas de interés
(riesgo de tasas de interés), en los flujos de los pagos de capital e intereses (riesgo de liquidez), y en la
capacidad de los deudores de cancelar sus obligaciones de manera puntual (riesgo crediticio).

Por otra parte, su actividad natural, consiste en la generacion de intereses y comisiones que provienen
del financiamiento, por lo que los resultados futuros dependeran de la administracion eficiente de su
cartera de créditos y de los recursos que financian sus operaciones como de los siguientes factores:

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

Igualmente una disminucién en la capacidad del Emisor de continuar colocando nuevos préstamos por
falta de capacidad de levantar fondos o un aumento en la morosidad en 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 operacién financiera desarrollada.

2. Niveles de Endeudamiento

il endeudamiento (total pasivos sobre total de patrimonio) 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 2014 la
relacion entre la deuda y el patrimonio total del Emisor era de once punto nueve (11.09) veces. Luego
de colocada la totalidad de esta emision de VCN’s, la relacion entre deuda y patrimonio total del
Emisor seria de veinticinco punto cuarenta y siete (25.47) veces.

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2014 la relacion entre la deuda
y el capital pagado total del Emisor era de quince punto cuarenta y dos (15.42) veces. Luego de
colocada la totalidad de esta emision de VCN’s, la relacion entre deuda y el capital pagado del Emisor
seria de treinta y cinco punto cuarenta y dos (35.42) veces.

3. Concentracion de Financiamientos

La cartera de clientes del Emisor se compone de un total de 1,429 clientes al 31 de diciembre de 2014,
dandose la mayor concentracion en patronos del Estado (Contraloria-Auténomos), y, en menor
proporcion, en empresas privadas y en jubilados. El riesgo de la concentracion 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 0.98% al 31 de diciembre de 2014,

4. Riesgo de Competencia

La operacidn 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 reduccion en los
margenes del mercado financiero panamefio afectando las utilidades esperadas del Emisor.,

5. Transacciones con Terceros

12



El Emisor mantiene transacciones sustanciales con terceros que pudieran tener o no un impacto
significativo en los resultados en las operaciones y su posicion financiera.

C. DEL ENTORNO

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 situacion econdmica general o sectorial, el nivel
de ahorro. las fluctuaciones en las tasas de inter¢s, la inflacion, los aspectos politicos, sociales y
clectorales, 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 estard concentrada en la Republica de Panama. Esto implica que la
condicion financicra del Emisor dependerd, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la
Republica de Panamd. Debido al tamafio reducido y a la menor diversificacién de la economia
panamefia con respecto a las economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos en
’anamd podrian tener un impacto mas pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia
mas diversificada y de mayor tamaifio que la panameiia.

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 dltimos 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. Ademas,
existe el riesgo de que surjan factores que puedan incidir negativamente en el sector financiero
panamefio, como por ¢jemplo, cambios en el marco juridico actual, desaceleracion de la economia,
disminucion en los margenes de intereses, incremento en los niveles de morosidad de los préstamos y
en los niveles de préstamos en no acumulacion (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

Fn este ambito. la operacion 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 margenes del mercado
financicro panamefio.
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ET Emisor no puede garantizar las condiciones del mercado, ya que circunstancias internacionales, y
relaciones politico-econdmicas de Panamé con sus principales socios comerciales pueden impactar las
regulaciones internas de la industria financiera.

Adicionalmente, las condiciones de la industria en Panamé estan 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.

No existe en Panama una entidad gubernamental que actie como prestamista de Gltimo recurso a la
cual puedan acudir las empresas financieras que tengan dificultades de liquidez o que requieran
asistencia econémica.

VI.  DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizaciéon

En reunion de Junta Directiva celebrada el dia 20 de diciembre de 2014, se aprobo la emision y oferta
publica de los VCN’s bajo un programa rotativo, cuyos términos y condiciones se describen en este
Prospecto Informativo. La Fecha de Oferta Inicial del Programa Rotativo de VCN’s serd el 8 de junio
de 2015.

2. Emisor

Los VCN’s seran ofrecidos por Corporacion Bella Vista de Finanzas, S.A. a titulo de Emisor.

3. Inversionistas

La oferta publica de los VCN’s no esta dirigida a algin tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripeion

Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ¢jecutivos del Emisor, ni otros terceros tendran derecho
de suscripcion preferente sobre los VCN’s de la presente emision.  Los accionistas, directores,
dignatarios y/o ejecutivos del Emisor podran comprar los VCN’s de la presente emision si asi 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 inversion en los VCN’s. Tampoco existe
limitacién en cuanto al nimero de personas que puedan invertir en los VCN’s,

6. Tipo de Valores

Los valores que se ofrecen publicamente mediante el presente Prospecto Informativo son Valores
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Comerciales Negociables Rotativos.
7. Series

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

8. Moneda de Pago de la Obligacion

Las obligaciones de pago derivada de los VCN’s se pagardn en Délares de los Estados Unidos de
América "US$".

9. Monto

Il valor nominal total y en conjunto de los VCN’s sera de hasta Diez millones de Doélares
(US$10.000,000.00), en denominaciones de mil Dolares (US$1,000.00) o sus multiplos y en tantas
series como lo estime conveniente el Emisor segun sus necesidades y condiciones del mercado. Los
VCN’s se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo a capital de los VCN’s emitidos y en
circulacion en un solo momento no podra exceder Diez millones de Dolares (US$10,000,000.00). El
Emisor podra efectuar emisiones rotativas de los VCN's, en tantas series como la demanda de mercado
reclame, siempre y cuando se respete el monto autorizado total del programa rotativo de VCN’s de
US$10.,000,000.00 y que la nueva venta de VCN’s se realice por los plazos estipulados en el presente
Prospecto Informativo. La emision rotativa de VCN’s septin se describe, serd siempre una alternativa
para los inversionistas, pero no constituird una obligacion de retener el VCN mas alla de su vencimiento
original. EI Emisor no podra redimir anticipadamente los VCN's. La Fecha de Emision, la Fecha de
Oferta Respectiva, la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento, Periodicidad de Intereses y ¢l monto
de cada seric de VCN's sera notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y
la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al
menos tres (3) Dias Habiles antes de la fecha de oferta respectiva.

De colocarse los VCN’s por la totalidad del monto de esta oferta, este representaria catorce punto
treinta y ocho (14.38) veces el patrimonio y veinte (20.00) veces el capital pagado del Emisor al 31 de
diciembre de 2014.

10. Fecha de Oferta Respective

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva™ sera la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta
los VCN's de cada una de las series.

11. Fecha de Emision de los VCN’s
Para cada serie, la “Fecha de Emision™ serd la fecha a partir de la cual los intereses se empezaran a

devengar para cada una de la series. La Fecha de Emision de cada seriec de VCN’s sera determinada
por el misor antes de la oferta de éstos, en atencion a sus necesidades financieras.




12. Precio Inicial de la Oferta

Los VCN’s serdn 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 VCN’s sean ofrecidos en el mercado primario por
un valor superior o inferior a su valor nominal segin las condiciones del mercado financiero en dicho
momento. Los VCN’s podran ser objeto de deducciones o descuentos asi como de primas o
sobreprecio segtin lo determine el Emisor, de acuerdo a las condiciones del mercado.

Cada VCN serd entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho VCN, mas intereses
acumulados hasta la Fecha de Liquidacion. La Fecha de Liquidacion de un VON sera la fecha en la que
el Emisor reciba el pago del precio de venta acordado para dicho VCN. En el caso de que la Fecha de
Liquidacion del VCN sea distinta a la de un Dia de Pago de Interés (o Fecha de Emision, si se trata del
primer periodo de interés), al precio de venta del VCN se le sumardn los intereses acumulados
correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y el Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente (o Fecha de Emision, si se trata del primer periodo de interés).

13. Fecha de Vencimiento de los VCN’s

Los VCN's podran ser emitidos en una o mds series por plazos de hasta 360 dias contados a partir de
la Fecha de Emision de la serie que se trate. La cantidad de VOCN’s a emitirse por plazo de vencimiento
sera determinada por el Emisor, segiin sus necesidades y condiciones del mercado al momento de
efectuarse la venta de los VCNs.

14. Tasa de Interés, Pago de Intereses y Capital

Los VCN’s devengaran una tasa fija o variable de interés anual, la cual dependera del plazo de los titulos
y serd determinada por el Emisor antes de efectuarse la oferta de venta. la tasa variable serd la que
resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por ¢l Emisor, a aquella tasa que bancos de
primera linea requieran entre si para depositos en Dolares, a tres (3) meses plazo, en el mercado
interbancario de Londres (London Interbank Market). La tasa variable de los VCN’s de cada serie se
revisara dos (2) Dias Habiles antes del periodo de interés por empezar.

El adquirente de cada VCN devengara intereses (i) desde su Fecha de Liquidacion, si ésta ocurriese en
un Dia de Pago de Interés o en la Fecha de Emision, o (ii) en caso de que la Fecha de Liquidacion no
concuerde con la de un Dia de Pago de Interés o la Fecha de Emision, desde el Dia de Pago de Interés
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 VCN’s de que se trate, el Emisor determinard la periodicidad del pago de
intereses, la cual podra ser mensual, bimensual, trimestral o semestralmente. Il pago de intereses se hara
el tltimo dia de cada periodo (cada uno, un “Dia de Pago de Interés”), y en caso de no ser este un Dia
Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Habil siguiente. La Periodicidad de Intereses serd
notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) Dias Habiles antes de la
FFecha de Oferta Respectiva.
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Ll perfodo que comienza en la Fecha de Emision y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente
siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de Pago de Interés y termina en el Dia
de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la Fecha de Vencimiento se
identificara como Periodo de Interés. Si un Dia de Pago de Interés no coincide con un Dia Habil, el Dia
de Pago de Interés deberd extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin
extenderse dicho Dia de Pago de Interés a dicho Dia Habil para los cfectos del computo de intereses y
del perfodo de interés subsiguiente.

Los intereses devengados por los VCN’s serdn calculados por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia para cada Perfodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a
capital de dicho VCN, multiplicando la cuantia resultante por ¢l niimero de dias calendario del Periodo
de Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de
Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre (360) redondeando la cantidad
resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

El pago de intereses de los VCN’s se realizard en las oficinas principales del Emisor, tal como se describe
en el Capfitulo VI, Seccion A, Numeral 17 de este Prospecto Informativo.

Para cada una de las series, el valor nominal de cada VCN se pagard mediante un solo pago a capital, en
su respectiva Fecha de Vencimiento. La forma de pago, se hara en atencion a la forma en que los VCN's
estén representados. En caso de estar representados de forma desmaterializada el pago se hard por medio
de Latinclear de conformidad con sus reglas de procedimiento; en caso de estar representados de forma
fisica el pago se hard por medio del Agente de Pago, tal como se describe en el Capitulo VI, Seccion A,
Numeral 17 de este Prospecto Informativo.

Si alguna Fecha de Vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, el pago del capital se
realizard el primer Dia Habil inmediatamente siguiente.El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que
no sea sabado, domingo o dia Nacional o feriado o en que los bancos de Licencia General estén
autorizados para abrir al pablico en la Ciudad de Panama por disposiciones de la Superintendencia de
Bancos.

Las obligaciones de pago derivadas de los VCN’s se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de
América (US$).

15. Forma de Emision y Representacion de los VCN's

Los VCN’s seran emitidos de forma desmaterializada y representados por medio de anotaciones en
cuenta, en denominaciones de mil délares (US$1,000.00), y sus multiplos. Los VCN’s se emitiran de

forma registrada y sin cupones. No obstante, el inversionista podra solicitar en cualquier momento que
¢l VCN le sea emitido a su nombre en forma fisica.

16. Titularidad

LLos VCN's seran emitidos de forma nominativa.
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17. Forma de Pago del Capital e Interés

Los pagos derivados de los VCN's a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio de un
Agente de Pago, Registro y Transferencia designado por el Emisor para tal fin. Para cada una de las
series, el valor nominal de cada VCN se pagard mediante un solo pago a capital, en su respectiva
Fecha de Vencimiento.

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los VCN’s 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, Republica de Panama, de
conformidad con el contrato para la prestacion de servicios de Agente de Pago, Registro y
Transferencia de los VCN’s, cuya copia reposa en los archivos de la Superintendencia del Mercado de
Valores y esta disponible para la revisién del publico en general. La gestion del Agente de Pago es
puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago mantendra y llevara en sus oficinas
principales un registro (“Registro de Tenedores™) en el cual anotard, la Fecha de Emision de cada VCN
y su respectiva serie, el nombre y la direccion de cada persona que adquiera uno o mas VCN’s, asi
como ¢l de cada uno de los subsiguientes cesionarios del mismo. El término “Tenedor Registrado™ o
“Tenedores Registrados™ significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s) nombre(s) aparezca(n) inscrito(s)
en el Registro de Tenedores como titular de uno 0 mas VCN’s a una fecha determinada. Bl Agente de
Pago entregard a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar cl
capital y los intereses de los VCN’s de conformidad con los términos 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 reconocerd al ultimo Tenedor Registrado de un VCN como el dnico, legitimo y
absoluto propietario y titular de dicho VCN, para los fines de efectuar los pagos derivados de los
VCN’s, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propositos.

Para aquellos VCN’s emitidos de forma desmaterializada, consignados en Central Latinoamericana de
Valores (Latinclear) y sujetos al régimen de tenencia indirecta, el Agente de Pago hard 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.

Tratindose de VCN’s emitidos de forma fisica y que no estén sujetos al régimen de tenencia indirecta,
los pagos se electuardn a los Tenedores Registrados bajo cualquiera de las siguientes formas que haya
sido escogida por cada uno de ellos: (i) acreditando la suma que corresponda en la cuenta bancaria que
el Tenedor Registrado mantenga con el Agente de Pago; (ii) mediante transferencia bancaria de fondos
a la cuenta y al banco que el Tenedor Registrado haya indicado por escrito al Agente de Pago; o (iii)
mediante cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, entregado a éste en las oficinas principales
del Agente de Pago ubicadas en la ciudad de Panamd. Cuando el Tenedor Registrado no haya escogido
alguna de las formas de pago antes mencionadas, ¢l mismo se hard por medio de cheque. Si luego de
entregado el cheque al Tenedor Registrado, ocurre la pérdida, hurto o destruccion del cheque, la
cancelacion y reposicion del mismo se regird de acuerdo a los trémites establecidos por las leyes de la
Republica de Panamd y todos los costos y cargos relacionados con dicha reposicion correrdn por
cuenta del Tenedor Registrado.

En caso que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida con el
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Agente de Pago o mediante transferencia bancaria, el crédito o la transferencia seran efectuados por cl
Agente de Pago en el Dia De Pago de Interés. Tratandose de transferencias bancarias a cuentas en
otros bancos, los costos ¢ impuestos asociados con dichas transferencias seran asumidos por el
Tenedor Registrado, los cuales seran descontados de las sumas a ser pagadas. Tales costos e impuestos
seran aquellos que estén vigentes en la fecha del envio de la transferencia. En caso de transferencia
bancaria, el Agente de Pago no serd responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos
corresponsales involucrados en cl envio o recibo de la transferencia bancaria, 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 de acuerdo a las instrucciones del Tenedor
Registrado, entendiéndose que para todos los cfectos legales el pago ha sido hecho al Tenedor
Registrado en la fecha en que el Agente de Pago envio la transferencia.

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

Ni el Agente de Pago ni el Emisor tendran responsabilidad alguna frente al Tenedor Registrado o
terceros, cuando ¢jecute instrucciones que el Agente de Pago o el Emisor, segin sea el caso,
razonablemente creyese provengan del Tenedor Registrado de dicho VCN,

Il Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compafifas subsidiarias o
aftliadas podran ser Tenedores Registrados de los VCN’s y entrar en cualesquicra transacciones
comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de
cllo a los Tenedores Registrados de los VCN’s.

18. Renuncia y Remocion del Agente de Pago

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 sesenta (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la
renuncia se hard efectiva. Dentro de este plazo, el Emisor deberd 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 tendré la opcion de nombrarlo por cuenta y a
nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacion o aprobacion de este ultimo, 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 ningiin motivo hasta que se haya nombrado un
nuevo agente de pago y registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

El Emisor podra destituir de forma inmediata al Agente de Pago al ocurrir cualquiera de los siguientes
Casos:

a. Ll Agente de Pago cierre sus oficinas en la ciudad de Panama o su licencia bancaria general sea

cancelada o revocada; o
b. El Agente de Pago sea intervenido por la Superintendencia de Bancos; o
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c. Bl Agente de Pago sea disuelto o se solicite su quiebra.

ElI Emisor también podra destituir 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 sesenta (60) dias
calendarios de anticipacion a la fecha fijada para la remocion 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. 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
remocion 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 opcion de nombrarlo por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacion
o aprobacion de este ultimo, preferiblemente de entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en
caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la remocién del Agente de Pago no serd efectiva bajo
ningn motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y registro y el mismo haya
aceptado dicho cargo.

En caso de renuncia o remocion, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente de
pago y registro 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 sustitucion junto con cualquier saldo, previa deduccidn 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 establecidos en el contrato y en el presente prospecto. Por su parte, el Agente de Pago
devolveréd al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma anticipada correspondiente
al periodo en que no prestard mas sus servicios. Los costos de transterencias causados por los pagos
hechos por el Agente de Pago a los Tenedores Registrados, son pagados por estos tltimos.

19. Deposito de los VCN's

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el
Emisor ha establecido el depdsito previo de los VCN’s 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 del  Mercado de Valores para actuar como central de
valores. El deposito se ha hecho mediante la desmaterializacion de los VCN’s.

20. Titularidad de los VCN’s Seguin 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 VCN’'s desmaterializados. 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
VCN’s desmaterializados frente al Agente de Pago. Cuando se trate de VCN’s 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 se consideraran Tenedores Registrados y serdn
considerados como tal por el Agente de Pago. En consecuencia, todo pago derivado de los VCN’s
desmaterializados que el Emisor deba hacer por si mismo o por intermedio del Agente de Pago, se hard
a Latinclear en su condicién de Tenedor Registrado de los mismos. En caso de emitirse VCN’s de
forma fisica, los pagos correspondientes a éstos se hardn directamente a los titulares de éstos que
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aparezcan en el Registro de Tenedores levado 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 incluir otras
organizaciones); y (ii) facilitar la compensacién y liquidacion de transacciones de valores entre
participantes a través de anotaciones en cuenta eliminando la necesidad del movimiento de certificados
fisicos.

Al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses de los VCN’s, Latinclear acreditard las
sumas recibidas en las cuentas de aquellos Participantes que mantengan VCN’s. Las sumas recibidas
se acreditardn proporcionalmente en atencion al monto de la inversion en los VCN’s, de acuerdo a los
registros y reglas internas de Latinclear. Los Participantes a su vez, acreditaran las sumas recibidas en
las respectivas cuentas de custodia de los inversionistas, quienes ostentan la condicién de Tenedores
Indirectos con respecto a los VCN’s, en proporcion a sus respectivos derechos bursdtiles.

Serd responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con los pagos
electuados a los Participantes en favor de sus respectivos tenedores indirectos, correspondientes a los
derechos bursatiles sobre los VON's adquiridos por estos tltimos.

21. Régimen de Tenencia Indirecta

“l-derecho de propiedad de las personas que inv 1los VENs que estén representados de forma
desmaterializada, estard sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”, regulado en el capitulo Tercero del
Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el CUdl se crea la Comision Nacional de
Valores™, actualmente Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado de Valores

en la Republica de Panama”.

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

Tal como se explicd en la seccion anterior, el Emisor ha contratado a Latinclear para actuar como
central de valores en relacion con los VON’s. Por lo tanto, Latinclear sera ¢l Tenedor Registrado de
los VCN’s desmaterializados y considerado por el Agente de Pago y el Emisor como el unico
propietario de los VCN’s desmaterializados, mientras que los inversionistas serdn considerados
Tenedores Indirectos y como tal adquiriran derechos bursatiles sobre los VCN’s, 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 VCN’s podra ejercer sus derechos bursitiles de acuerdo a la ley, los
reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Latinclear ha informado al Emisor que tomard cualquier accion permitida a un Tenedor Indirecto de
Jos VCN’s tinicamente de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se
hayan acreditado derechos bursatiles con respecto de los VCN’s y Unicamente en relacion con la
porcion del total del capital de VCN’s sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado
instrucciones.
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El inversionista que solicite que los VCN’s que adquicra sean emitidos de forma fisica y a su nombre,
no estard sujeto al Régimen de Tenencia Indirecta.

22. Transferencia de Derechos Bursitiles y de VCN’s Emitidos Fisicamente

Las transferencias de los derechos bursatiles reconocidos a los inversionistas que ostenten la condicion
de Tenedores Indirectos sobre los VCN’s 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.

Yara aquellos VCN’s emitidos fisica ¢ individualmente que no estén sujetos al régimen de tenencia
indirecta, la transferencia se completard y hard efectiva por medio de la correspondiente anotacion en
el Registro llevado por el Agente de Pago. La transferencia se entenderd hecha a partir de la fecha en
que quede anotada en el Registro de Tenedores. Toda solicitud de traspaso de un VCN emitido
fisicamente se debera realizar por escrito y dirigida al Agente de Pago, entregada en las oficinas de
éste y estar acompafiada del respectivo VCN.  La solicitud deberd estar suscrita por la(s) persona(s)
que aparezca(n) inscrita(s) como Tenedor(es) Registrado(s) en el Registro o por un mandatario,
apoderado o representante del/los Tenedor(es) Registrado(s) debidamente facultado, o por una persona
que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley.

‘Toda solicitud de traspaso de VCN’s emitidos de forma fisica debera incluir una declaracion haciendo
constar lo siguiente:

a. Si la transferencia del VCN se produjo o no, a consecuencia de una enajenacion realizada a
través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada
por la Superintendencia de Mercado de Valores. En caso afirmativo se presentard al Emisor
documento que demuestre que la transaccion se realizo a través de la respectiva bolsa de
valores.

b. En caso de que el traspaso no hubiese sido realizado a través de la Bolsa de Valores de Panama,
S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del Mercado de
Valores, que el impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital a que se refiere el literal
(¢) del articulo 701 del Cédigo Fiscal, ha sido retenido y remitido al Fisco por el comprador del
VCN’s. En este caso, una copia original o autenticada de la constancia del pago del impuesto
retenido y hecho al Fisco deberd presentarse al Agente de Pago, para que éste pueda hacer
entrega del nuevo certificado fisico al comprador del VCN.

c. Que el Tenedor se obliga a reembolsar al Emisor todas las sumas de dinero que este fuese
obligado a pagar al Fisco en caso que la obligacion de retener, remitir y/o pagar dicho impuesto
no hubiese sido cumplida; y

d. Sien la solicitud se indica que el traspaso no ha sido realizado a través de la Bolsa de Valores
de Panama, S.A., o de cualquier otra bolsa de valores autorizada por la Superintendencia del

Mercado de Valores, el Agente de Pago podra hacer la retencion del impuesto que corresponda.

23. Canje y Denominacion de los VCN’s
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LLos Tenedores Registrados de VCN’s emitidos fisicamente podran solicitar al Agente de Pago la
division de uno o mas VCN’s de los que sean titulares, por VCN’s de otra denominacién o la
consolidacion de varios VCN’s asi emitidos por otro VCN de otra denominacion, siempre que el (los)
VCN(s) sca(n) de la misma serie y que la denominacion resultante sea de Mil Délares (US$1,000.00) o
en cualesquiera de sus multiplos. La solicitud la realizard el Tenedor Registrado por escrito, al Agente
de Pago, en las oficinas principales de este ultimo. Los Tenedores Indirectos deberan solicitar la
division de sus respectivos derechos bursatiles a la casa de valores en la que mantengan sus respectivas
cuentas de inversidn o custodia en las cuales estén acreditados tales derechos.

24. Firma de VCN’s

Los VCN’s seran emitidos en uno o mas macrotitulos o titulos globales consignados en una Central de
Valores, los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales. Los VCN’s deberan ser
firmados en nombre y representacion del Emisor por (a) el Presidente o Vicepresidente conjuntamente
con el Tesorero o Secretario, o (b) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo,
para que los VCN’s sean una obligacion valida, legal y exigible del Emisor.

25. Limitacion de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones* del titulo global o
macro titulo, obhg;am a Latinclear y a los Participantes o podra interpretarse en ¢l sentido de que
Latinclear y los-1 diuu‘[milt\,a z,cualui/du a-tos-Tenedores l\bbi%lldUUS Yy E { ectivos ( uentahabiente

registrado) de los VCN’s, ¢l pago a capital ¢ intereses correspondientes a los mismos.
26. Redencion Anticipada

Los VCN’s no podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor.

27. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital ¢ intereses derivadas de los VCN's que no sean cobradas por el Tenedor
Registrado, o que no puedan ser entregadas a este por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
seglin lo dispuesto en los términos y condiciones de este Prospecto Informativo o de los VCN’s, 0 a
consecuencia de haberse dictado una orden de parte de alguna autoridad competente, no devengaran
intereses con posterioridad al Dia de Pago de Interés.

Toda suma de dinero que ¢l Emisor haya puesto a disposicion del A;Dente de Pago, Registro y
Transferencia para cubrir los pagos de capital ¢ intereses de los VCN’s y que no sea cobrada por el
respectivo Tenedor Registrado Tuego de transcurrido un periodo dc ciento ochenta (180) dias
calendarios después de la Fecha de Vencimiento, sera 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 deberd ser dirigido directamente al Emisor, no teniendo ¢l
Agente de Pago, Registro y Transferencia responsabilidad alguna por la falta de cobro en tiempo
oportuno por parte del Tenedor Registrado.

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

EMISOR
Corporacion Bella Vista 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

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
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmgbank.com
https://www.mmgbank.com

Cualquier notificacién o comunicacioén a los Tenedores Registrados deberd 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 Repuablica de Panama 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 notificacion 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 entendera efectuada en la fecha que aparezca
en la nota de acuse de recibo, firmada por la persona a quien se le entregd dicha comunicacién. 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 trasmitio. En caso de correo electronico, la comunicacion se entendera entregada en la fecha en
que fue enviada.

29. Prelacion
El pago de capital e intereses de los VCN’s 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.
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30. Obligaciones del Emisor

Mientras existan VCN's emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:

30.1. Obligaciones de Hacer:

d.

0z

Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores y 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 informacién:

(i) 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 afio fiscal, acompafiados de la declaracion jurada correspondiente. Los estados
financieros y la declaracion jurada deberdn ser confeccionados de conformidad con los
pardmetros y normas que establezcea la Superintendencia del Mercado de Valores.

(i) Informe de Actualizacién Anual (IN-A), los cuales deben ser entregados a mas tardar tres
(3) meses después del cierre de cada afio fiscal.

(iii) 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 mas tardar
dos (2) meses después 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 situacidn que pueda afectar el
cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los VCN's, 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.

Realizar transacciones con compaiiias 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.




k.

Cumplir con las demas obligaciones establecidas en este Prospecto, los VON’s y demads
documentos, contratos relacionados 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 Panama.

El Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emision de los VCN’s exclusivamente para
el uso acordado de acuerdo a este Prospecto Informativo.

A excepeidn de las obligaciones de hacer impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser
dispensado de cumplir una o més de las obligaciones de hacer antes listadas, a su cargo, para lo cual se
requerird el voto favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%)
del saldo insoluto a capital de los VCN’s emitidos y en circulacion de todas las series (en adelante, una
“Mayoria de Tenedores™).

30.2. Obligaciones de No Hacer

No disolverse.

No reducir su capital social autorizado.

No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones.

No modificar su composicién accionaria actual de forma que resulte en un cambio de control,
mayor del 20%.

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 el Emisor no sea la entidad sucesora, ésta acuerda
expresamente asumir las obligaciones del Emisor derivadas de los VCN’s; y (ii) la fusion,
consolidacion o venta de activos no causa un Evento de Vencimiento Anticipado, a menos que
la fusion, consolidacion o venta de activos sanase dicho Evento de Vencimiento Anticipado. Si
las condiciones anteriormente descritas son satisfechas, el Emisor no tendrd que obtener la

————

otra entidad o vender sustancialimente todos los activos a otra entidad.

A excepeion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado
de cumplir una o mds de las obligaciones de no hacer antes listadas, a su cargo, para lo cual se
requerird el voto favorable de Mayoria de Tenedores.

31. Restricciones Financieras

El Emisor se obliga a mantener cumplimiento de las siguientes restricciones financieras:

a.

Mantener una relacién Total Deuda Financiera /Patrimonio maxima de seis (6) veces, en donde
Total Deuda IFinanciera significa todas las obligaciones y deudas generadoras de interés para el
Emisor, excluyendo “Cuentas por pagar - accionistas”, y Patrimonio significa la sumatoria de:

26



cuentas por pagar accionistas subordinadas, capital en acciones, capital adicional pagado,
utilidades/perdidas no distribuidas, impuesto complementario y utilidad/perdida del periodo;

Mantener una capitalizacion minima de Un Millén Doscientos Cincuenta Mil de Délares
(US$1.250,000.00), entendiendo capitalizacion la suma del capital pagado y capital adicional
pagado como las cuentas por pagar a accionistas subordinadas.

32. Eventos de Incumplimiento

32.1. Cventos de Incumplimiento

LLos siguientes constituiran Eventos de Incumplimiento de los VCN's:

a.

b.

d.

Siel Agente de Pago y/o Emisor deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o
intereses derivados de los VCN’s y dicho incumplimiento persiste por mds de diez (10) Dias
Habiles.

Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en este
Prospecto o los VCN's y dicho incumplimiento no es remediado dentro de los treinta (30) Dias
Habiles siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido.

Si el Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquicra
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:

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

Si la licencia de entidad financiera o cualquier otra licencia, concesion, permiso o derecho de que
es titular el Emisor es revocada, siempre y cuando la revocatoria afecte de forma sustancial la
continuacién o buena marcha de sus actividades bancarias desarrolladas; y

Si el Emisor y/o cualquiera de las fiadoras solidarias no cumpliesen con cualquiera de las
obligaciones a su cargo contenidas en este prospecto, los VCN’s o la fianza solidaria (salvo la
obligacion del Emisor de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de
Jos VCN's) y dicho incumplimiento no es remediado dentro de los treinta (30) dias calendarios
siguientes a la fecha en que dicho incumplimiento haya ocurrido.

32.2. Periodo de cura
En caso de que ocurriesen uno o mas Eventos de Incumplimiento, el Emisor debera emitir una
Notificacion de Incumplimiento dirigida al Agente de Pago. Dicha notificacién debera indicar el Evento
de Incumplimiento que haya ocurrido. El Agente de Pago deberd enviar la Notificacion de
Incumplimiento, al Dia Habil siguiente de haberla recibido, a todos los Tenedores, a la Superintendencia
del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Realizada tal notificacion por el Emisor,
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el mismo contard con un plazo de treinta (30) Dias Habiles para subsanar el incumplimiento (el “Periodo
de Cura”). Este Perfodo de Cura no aplicard para ¢l caso en que se decrete la quiebra del Emisor.

32.3. Declaracion de Plazo Vencido

La subsanacién de un Evento de Incumplimiento debe ser comunicada por el Emisor mediante
notificacién escrita al Agente de Pago para que este la comunique a todos los Tenedores, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A.

Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura, cualquier Tenedor
Registrado tendra derecho a declarar de plazo vencido, todas la obligaciones de pago a cargo del Emisor
derivadas de los VCN’s de todas las series, si el Evento de Incumplimiento afecta a los VCN’s de todas
las series, o de la serie de que se trate, si el Evento de Incumplimiento solo afecta a los VCN’s de una
serie, en nombre y representacion de los Tenedores Registrados correspondientes, quienes por este medio
irrevocablemente consienten a dicha representacion. El(los) Tenedor(es) Registrado(s) entregara(n) la
Declaracion de Plazo Vencido suscrita por €l (ellos) al Agente de Pago, quien notificard de tal hecho al
Emisor, a todos los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., y en cuya fecha de expedicion y sin que ninguna persona deba cumplir con
ningun otro acto, notificacion o requisito, todos los VCN's se constituirdan en obligaciones de plazo
vencido.

33. Actuacion de Tenedores

Cualquier consentimiento, liberacién o renuncia que se requiera por parte de los Tenedores para
modificar los términos y condiciones de los VCN’s deberd ser adoptada en una reunién convocada vy
celebrada de acuerdo a las siguientes reglas:

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

(i1) Cualquier reunién serd convocada mediante notificacion escrita a (x) los Tenedores de VCN’s
de la serie que corresponda, en caso de que se trate de una reunion de Tenedores de una
sola serie, o (y) los Tenedores de todos los VCN’s, 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 reunién. No obstante lo anterior, los Tenedores podran renunciar a la
notificacion previa y su presencia o representacién en una reunion constituird renuncia
tacita a la notificacidn previa.

(i11) 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, presidird la
reunion un funcionario del Emisor y actuard como secretario otro funcionario del Emisor.

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

(vi) Cada Tenedor tendra un voto por cada délar de capital que representen sus respectivos
VCN's.

(vii) Una decision de Tenedores de VCN’s, en una reunion debidamente convocada y constituida
sera considerada aprobada st 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 sera considerada como una decision de todos los Tenedores y
sera vinculante para todos los Tenedores, atn para aquellos Tenedores que no hayan estado
presente o representados en la misma.

(b) Cualquier decision que los Tenedores de VCN's, deban o puedan tomar conforme a lo dispuesto en
las Secciones 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 Serie en Particular o una Supermayoria de Tenedores o una Mayoria de Tenedores,
segun 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 ¢ue 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 ¢l consentimiento estd en una o mas copias, y
las copias llevan fechas diferentes, entonces la resolucion serd efectiva en la fecha que lleve la ultima
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
resolucion mediante copias firmadas. '

34. Ley Aplicable

Tanto la oferta publica de los VCN’s como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran
por las leyes de la Republica de Panama.

35. Fuente de repago

I repago del capital ¢ intereses de los VCN’s provendra de los recursos financieros generales del Emisor.
No se constituira un fondo de redencion.
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B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS VCN’S

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
VCN’s, 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 estd disponible al publico 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
¢ 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 pagara a MMG Bank Corporation una
comision de un cuarto por ciento (1/4%) del valor nominal de los VCN’s vendidos.

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 VCN's.

Ni el Emisor ni el agente colocador han celebrado con terceras personas acuerdo alguno de suscripeion de
los VCN’s.

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

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

La oferta publica de los VCN’s solo esta siendo hecha dentro de la Repiblica de Panama.

C. MERCADOS

Los VCN’s 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
VCN’s 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

LLos gastos de la emision son los siguientes:

Cifras Representadas en US$
Precio al piiblico Gastos de la Emision® Cantidad neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$11.01 1US$988.99
Total US$10,000,000.00 US$110,085.00 US$9,889,915.00

#lncluye la comision de negociacion en mercado primario y los gastos adicionales
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Eistos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:

Comision de Negociacion en Mercado Primario

Cifras Representadas en US$
Precio al pablico Negociacion en Cantidad Neta al Emisor
la BVP*
Por unidad US$1,000.00 1/8% US$998.75
Total US$10,000,000.00 1/8% US$9,987,500

*incluye descuentos aplicados por pago adelantado por $5.000.00 a la BVP,

Adicionalmente, ¢l Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el
0.94890% del total de la emisién:

Otros gastos:

Cifras Representadas en US$

Comision o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje

Registro de valores en la SMV Inicio 3,000.00 0.03000%
Mantenimiento anual de la SMV Anual 1,000.00 0.01000%
Inscripeion en la BVP Inicio 250.00 0.00250%
Codigo ISIN Inicio 85.00 0.00090%
Inscripeion de valores en Latinclear Inicio 250.00 0.00250%
Comision de agente estructurador Inicio 25,000.00 0.25000%
Comision de colocacion 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 0.00300%
Total 97,585.00 0.94890%

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos de la venta de los VON's, que Tuego de descontar los gastos de la Emision equivalen a
US$9.889,915.00, 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.

Corresponderd 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 relacion con las condiciones

financieras de los mercados de capitales.

Actualmente no existen ofertas, ventas o transacciones de valores del Emisor en colocacion privada, o
dirigidas a inversionistas institucionales.

F. IMPACTO DE LA EMISION

Segun las cifras al 31 de diciembre de 2014, de colocarse la totalidad de la Emisién de VCN’s, el total
de pasivo del Emisor aumentaria en $10,000,000 para un total de $17,709,585, por lo que la relacion

31



Deuda a Patrimonio del Emisor variaria de 11.09 veces a 25.47 veces mientras que relaciéon Deuda a
Capital Pagado variarfa de 15.42 veces a 35.42 veces. Bl cuadro siguiente presenta en forma
comparativa el impacto de la Emision de VCN’s en el pasivo del Emisor, antes y después de la
Emisién, sobre la base de los estados financieros al 31 de diciembre de 2014:

Al 31 de diciembre de 2014
Cifras Representadas en US$
Antes de fa Emision

Balances Auditados

Después de la Emision

Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Préstamos por Pagar — bancos

1,274,338.00

1,274,338.00

Préstamos por Pagar - terceros

1,790,000.00

1,790,000.00

Préstamos por Pagar- compaiiias relacionadas

366,121.00

366,121.00

Gastos ¢ impuestos por pagar

853,159.00

853,159.00

Otros Gastos por pagar

84,762.00

84,762.00

Total de Pasivos Corto Plazo

4,368,380.00

4,368,380.00

Valores Comerciales Neg. por pagar

0.00

10,000,000.00

Préstamos por pagar - bancos

2,165,479.00

2,165,479.00

Préstamos por Pagar- compaiiias relacionadas 280,000.00 280,000.00
Préstamos por Pagar Terceros 126,000.00 126,000.00
Cuentas por pagar - accionista 750,000.00 750,000.00

G.

Reserva para prima de antigiiedad ¢
indemnizacion

19,726.00

19,726.00

Total de Pasivos a Largo Plazo

3,341,205.00

13,341,205.00

Total Pasivo

7,709,585.00

17,709,585.00

Acciones comunes, Autorizadas emitidas
y en circulacion

500 acciones con valor nominal B/.1,000
cada una

500,000.00

500,000.00

Utilidades No Distribuidas

199,412.00

199,412.00

Impuesto complementario

-3,993.00

-3,993.00

Total Patrimonio 095,419.00 695,419.00
Total de Pasivos y Patrimonio 8,405,004.00 18,405,004.00
Relacion Deuda a Patrimonio 11.09 25.47
Relacion Deuda a Capital Pagado 15.42 35.42

RESPALDO

El cumplimiento de las obligaciones derivadas de los VCN’s estara respaldado por el crédito general
del Emisor y constituyen obligaciones generales del Emisor no garantizadas por activos o derechos
especificos y sin privilegios especiales salvo por la fianza emitida por Grupo Internacional Bella Vista,
Inc. Grupo Internacional Bella Vista, Inc. constituye dicha fianza mercantil a favor de los inversionistas,
a fin de garantizarles en forma irrevocable, incondicional y solidaria el cumplimiento de las obligaciones
a cargo del Emisor derivadas de los VCN’s; de manera tal que, segin los ¢rminos y condiciones
establecidos en dicha fianza, en caso de declararse el vencimiento anticipado (segin se establece en el
presente Prospecto Informativo ) de cualquiera de las obligaciones garantizadas, cualquiera de los
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inversionistas podra exigir el cumplimiento de los derechos derivados de la fianza a Grupo Internacional
Bella Vista, Inc.

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

El Emisor es una sociedad andénima constituida y existente bajo las leyes de la Republica de Panama,
mediante Escritura Pablica Numero 2556 del 20 de septiembre de 1979, otorgada ante la Notaria
Primera del Circuito de Panamad, inscrita en la Seccién Mercantil del Registro Publico, al Rollo No.
2769, Imagen 0099,

El Emisor es 100% subsidiaria del Grupo Bella Vista Internacional, Inc., sociedad registrada el 15 de
julio de 2013, bajo las leyes de la Republica de Panama, en el Registro Plblico en la seccion mer cantil
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 ¢ Industrias, que segun 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 y Ave. Justo Arosemena, Edificio Balboa #4631,
Local #3. La direccion postal del Emisor es el Apartado 0819-05690; Persona de contacto: Roberto E.
Healy, correo electronico roberto.healy(@miexito.net. Su Teléfono es 227-2750 y Fax 227-2826.

El Emisor cuenta con una sucursal, Casa Matriz. Dentro de su plan estratégico tienen programado abrir
dos el proximo afo y dos mas en el afio 2016.

2. Historia de Ia 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 Bella Vista, misma que se cambio a Soluciones
Financieras Mi Exito a partir de mayo 2014.

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

Financiera Bella Vista inicia con el objetivo de contribuir en el crecimiento y 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 extension de la Financiera Bella Vista: Crediviaje, una empresa cuyo
principal producto era financiar viajes y paquetes turisticos, un negocio sumamente atractivo en ese
entonces.

Panamad cambi6é 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 afio 2010 debido a motivos de indole personal. La Junta
Directiva anterior decidié retirarse y pusieron la compaififa en venta. La venta se cierra con Grupo
Bella Vista Internacional, Inc. en el mes de octubre 2013 y nace Soluciones Financieras Mi Exito.

El giro principal de la empresa continta siendo el de ser una institucién 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.

Dentro de la estrategia a mediano plazo estd la de ofrecer otros productos como la venta de seguros,
producto de leasing y de lincas y préstamos comerciales.

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

préstamos. Esta inversion esta 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 31 de diciembre de 2014, la cartera del Emisor, la cual se encuentra concentrada en la provincia de
Panamad en su totalidad, es la siguiente:

CORPORACION BELLA VISTA DE FINANZAS, S.A.
DISTRIBUCCION DE CARTERA POR SECTOR

2014
Dic. 2014 Dic.2013 (
Distribucion de Cartera Dic. 2014 (%) Dic.2013 %)
Jubilados 1,418,361 13% 1,597,888 57%
Empresa Privada 2,383,796 22% 380,785 14%
Pago x Ventanilla 366,643 3% 469,911 17%
Contraloria 4.071,271 38% 46,862 2%
Autonomas 2,476,559 23% 32,988 1%
Abogados 0 0% 273,964 10%

34



Varios

20,477 0% 5,632 0%

Totales 10,743,107 100% 2,808,029 100%

CUADRO DE MOROSIDAD

Dic. 2014 Dic.2013 (
Dic. 2014 Yo Dic.2013 %)

Total de Carter: 10,743,107 100% 2,808,029 100%
Rango de Mora } } } ;

Corriente 10,637,614 99% 2,397,163 85%
30 19.412 0% 8,192 0%
60 18,086 0% 7,283 0%
90 12,541 0% 6,314 0%
120+ 55.454 1% 389,077 14%

4.

Financiamientos Recibidos y Emisiones Publicas

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

a.

d.

Metrobank: por la suma de US$500,000 a una tasa de 7.25%, con vencimiento a 48 meses, con
amortizaciones mensuales a capital ¢ intereses. La garantia es la fianza mancomunada de los
Grupos Accionistas mas el endoso de pagarés con coberturas de 125%.

Banco General: por la suma de US$500,000 a una tasa de hasta 6.25%, a plazo de hasta 48
meses con amortizaciones mensuales a capital e intereses. La garantia es la fianza
mancomunada de los Grupos Accionistas mas los endosos de pagarés con coberturas minimas
de 110%.

Banco Panama: por la suma de US$350,000 a una tasa de interés de hasta 7.25%. De esta
linca, US$200,000 son financiamientos de hasta 48 meses plazo, con amortizaciones mensuales
a capital e infereses, y US$150,000 con vencimiento a 180 dias, con pagos mensuales a
intereses y capital a vencimiento. La garantia de la primer facilidad es fianzas mancomunadas
de los Grupos Accionistas mas endoso de pagarés con cobertura de 125%. Para la segunda es la
fianza mancomunada de los Grupos Accionistas.

BCT Bank: por la suma de US$500,000 a una tasa de interés de 7%, vencimiento a 180 dias,
con pagos mensuales a intereses y capital a vencimiento. La garantia es la fianza mancomunada
de los Grupos Accionistas. Esta linea también puede ser utilizada con pagarés a 48 meses plazo
con amortizaciones mensuales a capital ¢ intereses. Fin este caso, se requiere como garantia,
adicional a las fianzas mancomunadas, endoso de pagarés por 125%.
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Balboa Bank: por la suma de US$500,000 a una tasa de 7.5%, con vencimiento a 36 meses, con
pagos mensuales a intereses y capital a vencimiento. La garantia es la fianza mancomunada de
los Grupos Accionistas.
f. Prival Bank: Prival Bank por la suma de $500,000 a una tasa de 6.25%, pagarés a 180 dias con
pagos mensuales a interés y capital a vencimiento. La garantia es la fianza mancomunada de
los Grupos Accionistas.

Ein cuanto a emisiones publicas, el Emisor no ha realizado ninguna hasta la fecha.

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 siempre serd determinada en base

a cumplir con el capital minimo requerido para mantener un sano nivel de apalancamiento y apalancar
el crecimiento futuro de la empresa.

B. CAPITAL ACCIONARIO

Cantidad de Cantidad de Cantidad de Valor nominal por Capital Pagado
acciones acciones emitidas y | acciones emitidas y aceion
autorizadas pagadas no pagadas
500 500 0 $1,000.00 US$500,000.00

Conciliacion de namero de acciones en circulaciéon

Afios Acciones emitidas y en circulacion | Acciones emitidas y en circulacion
al principio del aiio al final de cada aiio

2012 500 500

2013 500 500

2014 500 500

El Emisor tiene un capital autorizado de QUINIENTOS MIL DOLARES (US$ 500,000.00) dividido
en QUINIENTAS (500) acciones con valor nominal de equivalente a US$1,000.00, todas ellas
emitidas y en circulacion, que representan un valor de US$500,000.00. Cada accion tiene derecho a un
(1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y debe ser emitida en forma nominativa. El
capital pagado del Emisor es de US$500,000.00.

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS
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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 establece limitaciones para que los Directores y Dignatarios de la sociedad puedan
ejercer actividades comerciales, negocios y/o contrataciones con el Emisor, empresas relacionadas o
cualquier otra empresa.

De acuerdo a lo establecido en el articulo SEXTO (i) del Pacto Social, ningiin contrato u otra
transaccion entre el Emisor y cualquier otra persona juridica serd afectado o invalidado por el hecho de
que cualquier Director del Emisor pueda estar o tener algin tipo de interés en dicho negocio.

El Pacto Social no establece ninguna limitacion al derecho de log Directores y Dignatarios de ser
propictarios de valores.

LLas enmiendas realizadas al Pacto Social y por tanto cualquier derecho que se reserve a los tenedores
de las acciones del Emisor, deberan ser aprobadas por la mayorfa 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 en la Republica de Panama o en los
lugares, ya sea dentro o fuera de la Republica de Panama, que determine la Junta Directiva) de manera
que las mismas deben realizarse de conformidad con los pardametros para ello establecido en la Ley 32
de 1927 “Sobre Sociedades Andnimas™.

Queda convenido, que toda la informacion antes expuesta se encuentra conforme al Certificado de

Pacto Social de CORPORACION BELLA VISTA DE FINANZAS, S.A., y Ssus consecuentes
modificaciones debidamente inscritas en el Registro Pablico 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 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 ¢l producto
de Factoring.

a. Productos y Servicios
A continuacion se detallan los productos y servicios que brinda el Emisor:
- Préstamos Personales: el mercado objetivo es el asalariado o pensionado que tenga disponibilidad

en su salario para hacer ¢l descuento directo de la letra de su préstamo, siendo los principales
Patronos a mercadear los de Contraloria, Entidades Autonomas y Semi Autdnomas, colaboradores
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de la CSS, pensionados de CSS y Contraloria, ACP. También ofrece a las Empresas Privadas, pero
siendo de menor tamafio dentro de la cartera.

Préstamos Personales con Garantia de bien Inmueble: aqui el 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: estamos enfocados en aquellos empresarios pequefios a medianos que requieren de
liquidez para cumplir con sus obligaciones. Hace factoring de Deudores Privados, pero de
empresas muy reconocidas y de entidades del Estado (Contraloria, Entidades Auténomas, Semi
Autonomas.

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 2014 habian ciento
sesenta (160) empresas financieras registradas, de las cuales catorce (14) empresas fueron
autorizadas para operar en el afio 2013 y trece (13) en la lista de financieras autorizadas hasta el
mes de octubre del afio 2014, fecha en que se actualizo el listado.

Del total de las empresas financieras registradas hasta finales del aiio 2014, alrededor del 88.4%
estan ubicadas en la provincia de Panamd, el 5.8% en la provincia de Chiriqui, caso 3.2% en la
Provincia de Colon y el aproximadamente 2.6% del total de empresas financieras se encontraban
en las provincias de Veraguas y Coclé.

A continuacién se puede ver la composicion del Balance de Situacion de las Empresas Financieras
para el afio 2013:
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MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS
DIRECCION GENERAL DE EMPRESAS FINANCIERAS
BALANCE DE SITUACION DE LAS EMPRESAS FINANCIERA ANO 2013

ACTIVOS PASIVO

EFECTIVO Y CAJA 46,189,805 CUENTAS Y EFECTOS POR PAGAR 247,609,888

DEPOSITOS EN BANCO 95,705,792

CUENTAS Y EFECTOS POR COBRAR 344,942,289

INVENTARIO 6,712,062 PRESTAMOS:

PRESTAMOS: BANCOS 267,219,939
HIPOTECARIOS 60,465,445 SOBREGIROS 2,019,520
BONOS Y ACCIONES 13,513 OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS 132,188,973
VEHICULOS 7,514,604
GARANTIAS PRENDARIAS 1,393,733 PARTICULARES 10,601,926
PERSONALES 493,010,721 ACCIONISTAS 29,977,097
SECTOR COMERCIAL 38,913,725 ORGANISMOS INTERNACIONALES 59,451
OTRAS GARANTIAS 110,708,805

MENOS: INTERESES NO DEVENGAD. 97,954,777

RESERV. CTAS MALAS 14,733,287 CUENTAS Y GASTOS ACUMULADQOS 5,463,246
COMISIONES DIFERIDAS -732,564 IMPUESTOS POR PAGAR 4,562,403
OTROS PASIVOS 163,110,402
INVERSIONES: BONOS GOB. PMA 0
BONOS PRIVADOS 22,679,297
ACCIONES 1,091,683 TOTAL DE PASIVO 862,812,845
OTRAS 1,404,294

MOBILIARIOS Y EQUIPOS 9,615,144 CAPITALPAGADO 168,276,272

TERRENOS MOB. EQUIPOS MEJORAS 9,614,029 CAPITAL ADICIONAL 3,903,823

BIENES INMUEBLES 1,666,621 UTILIDADES RETENIDAS 151,603,408

BIENES MUEBLES 709,455 IMPUESTO COMPLEMENTARIO -451,780

EQUIPO RODANTE 3,094,438 RESERVAS DE CAPITAL -38,739

OTROS ACTIVOS 11,349,744 DEFICIT O SUPERAVIT -12,827,268

MENQOS: OTRAS RESERVAS 29,902

DEPRECIACION ACUMULADO 18,446,983

Equipo en arrendamiento Financiero 0

CTAS PAGADAS POR ADELANTADO 2,219,166 TOTAL DE CAPITAL 310,495,618

OTROS ACTIVOS 36,161,709

TOTAL DE ACTIVOS 1,173,308,463 TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL 1,173,308,463

Nota: Estas cifras son preliminares y varian a medida que las Empresas presentan la informacion
Fuente: Direccion General de Empresas Financieras.
Fecha de Actualizacidon: 3 de agosto de 2014
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MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS
DIRECCION GENERAL DE EMPRESAS FINANCIERAS
INGRESOS Y GASTOS DE LAS EMPRESAS FINANCIERAS ANO 2013

Ingresos por intereses / préstamos y financiamiento otorgados 139,533,564
Comisiones recibidas 16,834,386
Ingresos por dividendos 387,957
Reintegro de reservas para cuentas malas 309,828
Indemnizacién de seguros 16,296
Otros ingresos 17,336,440
TOTAL DE INGRESOS 174,418,471
TOTAL DE GASTOS 138,637,485
TOTAL DE UTILIDADES O PERDIDA EN EL PERIODO 35,780,986
MENOS : IMPUESTO / RENTA 7,706,906
IMPUESTO COMPLEMENTARIO -6,896
DIVIDENDOS NO DISTRIBUIDO 10,530
DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS 0
TOTAL UTILIDADES RETENIDAS 28,070,446
DEFICIT O SUPERAVIT AL INICIO ANO 1,591,046
DEFICIT O SUPERAVIT AL FINAL ANO 29,463,627

< P L. .
b. Situacién Econémica Nacional

(Fuente: Informe de Actividad Bancaria, Direccion de Estudios Financieros, de la Superintendencia de Bancos de Panamd, Julio 2014 y Cifias del
Instituto Nacional de Lstadistica y Censo y la Contraloria General de la Repiblica de Panamd)

Recientemente, el Instituto Nacional de Estadistica y Censo INEC presentd las estadisticas
correspondientes al segundo trimestre de 2014 (I11'T14), en el cual se indica que el PIB de Panama
crecio 6,3% a/a. Asi, el Producto Interno Bruto Trimestral (PIBT), valorado a precios del 2007,
registro un monto de US$8,657.4 millones para el trimestre estimado que corresponde a un aumento de
US$511.6 millones comparado con igual trimestre de 2013.

Diversos sectores de la economia continuaron mostrando un elevado dinamismo entre los que destacan
la pesca, que registrd un crecimiento de 50,0%; la construccion (15,6%), las actividades inmobiliarias
(7,6%) y el sector de transporte, almacenamiento y telecomunicaciones (6,8%).

Nuevamente, durante el I'T14 el sector de la construccion es el gran protagonista, ya que presentd un
incremento conjunto de 15,6%, compuesto por la produccion de mercado de obras de construccion que
aumentd 14,8% y por la construccion para uso final propio que crecié 25,8%. Con lo anterior, la
construccion contribuyd con 2,0 puntos porcentuales al comportamiento del PIB (31,2% del total del
T14).
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Por su parte, la expansion del sector de transporte, almacenamiento y telecomunicaciones fue liderada
por ¢l transporte aéreo, que anotd un crecimiento de un 14,5% en el segundo trimestre de 2014, reflejo
del aumento del ntimero de pasajeros que transitaron por el Aeropuerto Internacional de Tocumen,
junto con las telecomunicaciones que crecieron 7,1%, principalmente por un incremento en la telefonia
movil, servicios prestados como internet, cable TV, datos y mensajeria instantinea. Por su parte, las
operaciones del Canal de Panama presentaron un aumento de 5,6%, que responde al aumento de las
toneladas netas en 1,5% y el servicio a naves en 5,4%. En su conjunto, el sector crecié un 6,8%.

La actividad comercial presentd un crecimiento global de 4,4%. El comercio al por mayor local
aumento en 5,5% y el comercio al por menor 4,5%. Las actividades desarrolladas en la Zona Libre de
Coldn aumentaron en 3,4%.

Un sector que exhibidé un comportamiento distinto fue el de electricidad, gas y agua. La actividad
presento en su conjunto una disminucion de 0,8%, debido a varios factores como la prolongacion de la
¢poca seca que generd una situacion hidrologica negativa de los sitios de embalse.

Gréfico 1 Crecimiento del PIB
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El indice de precios al consumidor disminuyo -0,8% m/m en junio (este ha sido el registro mas bajo en
lo que va del aio). Lo anterior permitio que la inflacion interanual se ubicara en a 2,2% a/a en junio de
2014. Vale anotar que, en gran medida, este comportamiento responde a la reduccion en el precio de
alimentos y que corresponde con una medida de control de precios temporal. La medida establece
precios maximos de ventas para 22 productos de la Canasta Bésica Familiar de Alimentos.

Lo anterior significo su punto mas bajo desde diciembre de 2009, desde cuando no se registra una cifra

similar. FEn lo que va del afio, el IPC aumento 2,2%, cifra inferior al incremento de 4,1% que registrd
en el mismo periodo de 2013.
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Gréfico 3. Inflacién total, IPC
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Por su parte, todos indicadores de inflacion bésica (que reflejan las presiones inflacionarias por el lado
de la demanda) se ubicaron por debajo de su crecimiento interanual registrado el mes anterior. La
disminucion mas notable se observa en la variacion del componente que excluye al grupo de alimentos
y transporte, el cual presentd un crecimiento anual de 1,5%. Sin embargo, estos indicadores
presentaron variaciones mensuales positivas, incluso mayores a las registradas en junio, indicando que,
a pesar de la desaceleracion de la economia, las presiones de demanda atin siguen activas.

Finalmente, es importante destacar que a mediano plazo se han sumado varios factores que han dado
indicios de un repunte inflacionario en los proximos meses. Un factor determinante para esta
consideracion estd relacionado con la alta probabilidad de que el Fenomeno de El Nifio afecte al pais
en el segundo semestre del afio, lo cual probablemente generara presiones inflacionarias adicionales
sobre varios rubros, particularmente los alimentos perecederos y la energia eléctrica.

E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor es 100% subsidiaria del Grupo Bella Vista Internacional, Inc., sociedad registrada el 15 de
julio de 2013, bajo las leyes de la Republica de Panama, en el Registro Pablico 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 Bella Vista de Finanzas, S.A. que es una sociedad registrada bajo las leyes de
Republica de Panama, la cual inicio operaciones el 20 de septiembre de 1979.

El siguiente cuadro muestra la estructura organizativa del Emisor:

[ Grupo Bella Vista Internacional, S.A. ]

Corporacion Bella Vista de Finanzas, S.A.
(Soluciones Financieras Mi Lixito)

42



F. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

LLos activos fijos del Emisor y Subsidiarias al 31 de diciembre de 2014 se encuentran distribuidos de la
siguiente manera:

Mecjoras al

Tnmucebles — Mobiliario y :ié'&'ff:ﬁ local :).'f,zli',:fl Total US$
Us$ enseres US$ US$ art enfl:ddo Uss
US$
Costo
Al 1 de enero de 2013 0 105,454 3,002 0 0 109,056
Adiciones 16,508 18,681 0 0 0 35,189
Disposicion de activo fijo 0 -10,426 0 0 0 -10,426
Reclasificaciones 0 -34.924 Q 27,752 1172 0
Al 31 de diciembre de 2013 16,508 78,785 3,602 27,752 7,172 133,819
Adiciones 5,765 28,996 0 48,383 21,336 104,480
Disminuciones 0 -17.358 0 0 0 -17.358
Al 31 de diciembre de 2014 22,273 3.002 70,135 28,508 220,941
Depreciacion y
amortizacion
acumulada
Al 1 de enero de 2013 0 -80.436 -2,720 0 0 -83,156
Gasto de depreciacion 0 -1,184 -215 0 0 -1,399
Reclasificaciones 0 27,752 Q -27,752 [¢] Q
Al 31 de diciembre de 2013 0 -53,868 -2,935 -2771,752 0 -84,555
Gasto de depreciacion 0 -8,236 =215 2,255 -7,172 -17,878
Disminuciones 0 16,641 Q0 0 0 16,641
Al 3t de diciembre de 2014 0 -45,463 -3,150 -30,007 -7.172 -85,792
Valor razonable al:
31 de diciembre de 2014 22,273 -45,463 452 46,128 21,336 135,149
31 de diciembre de 2013 16,508 24917 667 0 7.172 49,264

El mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada estan valorados al costo. Las erogaciones
substanciales por renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimientos que no mejoren el activo, ni alargan su vida util, se cargan
contra gastos de operaciones, generales y administrativos,

LLa compafiia utiliza el método de linea recta para depreciar el mobiliario, equipos y mejoras a la

propiedad arrendada. La vida atil de los activos fijos se detalla asi: Mobiliario y equipo de oficina 5
afios, Equipo rodante 6 afios y mejoras a la propiedad arrendada 10 afios.
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G. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de la elaboracion del presente prospecto informativo, EI Emisor no tiene litigios legales con

impacto {inanciero significativo pendientes.

VIII.

La informacién financiera presentada a continuacion esta desarrollada sobre la base de los Estados
Financieros Consolidados al 31 de diciembre de 2014, conforme a las Normas Internacionales de

Informacion Financiera (NIIF).

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

1. Resumen del Estado Consolidado de Resultados

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Cifras Representadas en US$

Variacion

Variacion

% (%)
31 de diciembre 31 de diciembre 14-13 14-13
2014 2013
Ingresos:
Intereses ganados seglin préstamos 954,631.00 328,043.00 0206,588.00 191.0%

Comisiones ganadas segiin préstamos

253,914.00

71,652.00

182,262.00

254.4%

Comisiones por Factoring 43,094.00 0.00 43,094.00
Intereses por Factoring 104,139.00 0.00 104,134.00
Total de Ingresos 1,355,778.00 399,695.00 956,078.00 239.2%

Gastos de Operacion y Financiamiento

Salarios y otros beneficios a los empleados 226,818.00 97,713.00 129,105.00 132.1%
Dietas 6,300.00 18,900.00 ~-12,600.00 -66.7%
Alquileres 15,600.00 12,519.00 3,081.00 24.6%
Provisién para cuentas malas 58,496.00 10,145.00 48,351.00 476.6%
Cuentas Incobrables 244.245.00 12,472.00 231,773.00 1858.3%

Depreciacidn y amortizacion

17,878.00

1,399.00

16,479.00

L177.9%

Impuestos 47,697.00 25,593.00 22,104.00 86.4%
Honorarios Profesionales 180,344.00 61,560.00 118,784.00 193.0%
Donaciones 3,090.00 400.00 2,690.00 672.5%
Papeleria y ttiles de oficina 12,309.00 4,899.00 7,410.00 151.3%
Vigilancia y Seguridad 1,538.00 503.00 1,035.00 205.8%
Electricidad, agua y comunicacion 13,788.00 7,779.00 6,009.00 77.2%
Cuotas y Suscripciones 5,690.00 2,739.00 2,951.00 107.7%
Seguros 594.00 1,225.00 -631.00 -51.5%
Publicidad y propaganda 57,270.00 8,808.00 48,462.00 550.2%
Combustibles y lubricantes 4,261.00 1,820.00 2,441.00 134, 1%
Reparaciones y Mantenimiento 4,315.00 4,771.00 -456.00 -9.6%

Intereses Pagados

208,289.00

58,450.00

149,839.00

256.4%

Otros Gastos de operacion 74,897.00 29.699.00 45,198.00 152.2%
Total de Gastos Operaciones y 1,183,419.00 361,394.00 822,025.00 227.5%
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Financiamientos

Otros Ingresos 55,177.00 17,346.00 37,831.00 218.1%
Utilidad Antes del Impuesto sobre la
renta 227,536.00 55,737.00 171,799.00 308.2%
Impuesto sobre renta -80,390.00 -17,961.00 -62,429.00 347.6%
Utilidad Neta 147,146 37,776 109,370 289.5%
2. Resumen del Balance de Situacion
31 de diciembre 31 de Variacion ($) Variacio
2014 diciembre n (%)
2013
Activos 14-13 14-13
Activos corrientes:
Ffectivo 693,812.00 131,014.00 562,798.00 429.6%
Préstamos Personales 1,359,853.00 352,934.00 1,006,919.00 285.3%
Cuentas por cobrar Factoring, netas - 654,507.00 0.00 654,507.00 160.0%
Cuentas por Cobrar Otras 5,928.00 6,060.00 -132.00 -2.2%
Gastos e impuestos pagados por anticipado 13,911.00 26,572.00 -12,661.00 -47.6%
Total Activos Corrientes 2,728,011.00 516,580.00 2,211,431.00 428.1%
Activos No Corrientes
Préstamos Personales 5,439.411.00 1,411,734.00 4,027,677.00 285.3%
Mobiliario, equipos y mejoras a la
propiedad arrendada, neto 135,149.00 49,264.00 85,885.00 174.3%
Cuentas por cobrar partes relacionadas 28.,006.00 45,768.00 -17,762.00 -38.8%
Cuenta por cobrar accionista 514.00 1,605.00 -1,091.00 -08.0%
Inversiones en acciones 28,394.00 28,394.00 0.00 0.0%
Deposito en garantia y otros activos 29,629.00 48,723.00 -19,094.00 -39.2%
Fondo de Cesantia 15,890.00 14,181.00 1,709.00 12.1%
Total Activos No Corrientes 5,676,993.00 1,599,669.00 4,077,324.00 254.9%
Total de Activos 8,405,004.00 2,116,249.00 6,288,755.00 297.2%
31 de diciembre 31 de Variacion Variacié
2014 diciembre (%) n (%)
2013
14-13 14-13
Pasivos Corrientes
Obligaciones Bancarias 1,274,338.00 0.00 1,274,338.00 100.0%
Préstamos por Pagar Otros 1,790,000.00 0.00 1,790,000.00 100.0%
Préstamos por Pagar Partes Relacionadas 366,121.00 254,000.00 112,121.00 44.1%




Adelantos recibidos de clientes 2,002.00 980.00 1,022.00 | 104.29%
Gastos e impuestos por pagar 853,159.00 529,849.00 323,310.00 61.0%
Otras Cuentas por pagar 82,760.00 15,127.00 67,633.00 | 447.10%

Total Pasivo Corriente

4,368,380.00

799,956.00

3,568,424.00

446.1%

Pasivos No Corrientes

Obligaciones Bancarias 2,165,479.00 0.00 2,165,479.00 100.0%
Préstamos por Pagar Terceros 126,000.00 0.00 126,000.00 100.0%
Préstamos por Pagar Relacionados 280,000.00 0.00 280,000.00 100.0%
Cuenta por Pagar Accionista 750,000.00 750,000.00 0.00 0.0%
Provisiéon Prima de antigiiedad ¢

indemnizacién 19,726.00 17,286.00 2,440.00 14.1%
Total de Pasivos No Corrientes 3,341,205.00 767,286.00 2,573,919.00 335.5%

Total de Pasivos

7,709,585.00

1,567,242.00

6,142,343.00

391.9%

Patrimonio

Capital en Acciones 500,000.00 500,000.00 0.00 0.0%
Utilidades No Distribuidas 199,412.00 52,266.00 147,146.00 281.5%
Impuestos Complementarios -3,993.00 -3,259.00 -734.00 22.5%
Total de Patrimonio 695,419.00 549,007.00 146,412.00 26.7%

Total de Pasivos v Patrimonio

8,405,004.00

2,116,249.00

6,288,755.00

297.2%

B. LIQUIDEZ

La liquidez de una empresa se mide de acuerdo al grado en que pueda hacer frente a sus obligaciones
corrientes a corto plazo. La liquidez implica, por tanto, la capacidad puntual de convertir los activos
liquidos para hacer frente a los vencimientos a corto plazo. En este sentido, al 31 de diciembre de 2014
el Emisor presenta una razén corriente de 0.62 lo que indica que tiene capacidad de hacer frente a sus
obligaciones de corto plazo con sus activos corrientes.

C. RECURSOS DE CAPITAL

Los accionistas han capitalizado la empresa por un total de US$ 500,000 correspondientes a la emision
de 500 acciones comunes. Adicionalmente, el Emisor mantiene préstamos por pagar por la suma de
US$6,751,938, de los cuales US$3,430,459 tienen vencimiento a corto plazo. El Emisor hara frente a
estos compromisos con los resultados de las operaciones habituales del negocio.

D. RESULTADOS DE OPERACIONES

Al 31 de diciembre de 2014, ¢l total de ingresos fue de US$ 1,355,773.00 y el total de gastos de
operaciones y financiamiento fue de US$1,183,419.00, lo cual refleja un Margen Bruto de un 13%. Si
a este margen se le suman Otros Ingresos, los cuales alcanzaron al 31 de diciembre de 2014 la suma de
US$55,177.00, se obtuvo una Utilidad Antes de Impuestos de US$227,356.00. El impuesto sobre la
renta alcanzo los US$80,390.00, dando como resultado una utilidad neta de US$ 147,146.00 para el
Emisor.
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E. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Soluciones Financicras Mi Exito inicia con una junta directiva diversa y dindmica, formada por
miembros con mas de 25 afios de experiencia en la industria financiera, brindandoles de esta manera a
todos sus clientes la experiencia, innovacién y responsabilidad necesaria para brindar el mejor
servicio.

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

Soluciones Financieras Mi Iixito une para su clientela una vasta experiencia y conocimiento del
entorno panamefio asi como los mejores recursos en cuanto a herramientas financieras actuales se

trata.

Dentro de su plan estratégico tienen programado abrir dos nuevas sucursales el proximo afio y dos mas
en el afio 2016.

IX. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA

1. Directores y Dignatarios del Emisor

L.os 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: Panamefio

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

Telétono: (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 Bella Vista de Finanzas, S.A. responsable
de administrar y desarrollar el negocio de la empresa que abarca las dreas de productos Financieros de
Consumo y Comercial.
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Anteriormente fue el Vicepresidente Ejecutivo del Grupo Mas Me Dan (enero 2013 a octubre 201 3),
Gerente General de Corporacién Financiera del Pais (junio 2009 a diciembre 2012) y Gerente de
Riesgo de Banco Panamd (junio 2008 a mayo 2009) tras una larga carrera en Banco Panamericano,
donde inicié su carrera en abril de 1991, llegando a ser el msponsablc de crear el Departamento de
Riesgo del banco, posicion que ocupd hasta 2008.

Jorge Alfredo Arauz Guardia - Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 5 de septiembre de 1970
Correo Electrénico: 131*3.1,.17,@ budgetpanama.com
Teléfono: (507) 214-8132

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

Robert Milton Cohen — Henriquez Wilson - Secretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 30 de agosto de 1972

Correo Electronico: titohenriqueztitohenriquez@gmail.com
Teléfono: (507) 6613-0225

Licenciado en Administracion de Empresas en la Universidad Santa Maria La Antigua (USMA).
Actualmente es el Secretario de Corporacién Bella Vista de Finanzas, S.A..., aunque lo compagina
con el puesto de Gerente General en Atlas Internacional, S.A., donde es el responsable de la operacién
total de la empresa en la Zona Libre de Col6n, en los aspectos administrativos y comerciales.

José Luis Garcia de Paredes — Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

FFecha de Nacimiento: 15 de abril de 1967
Correo Electronico: jluisgdep@gmail.com
Teléfono: (507) 399-6110

Graduado en Clark University, Worcester, Massachusetts en Economia y con un MBA en Finanzas en
la Catholic University of America, en Washington D.C.; Tesorero de Corporacion Bella Vista de
Finanzas, S.A.; Actualmente es Director del Grupo Melo, de BAISA, Grupo CALESA, de Plantacién
ORO FARMS (Guatemala), de la Inmobiliaria San Nicolas (Guatemala), de Formularios Continuos de
Centro América (Guatemala) y, por ultimo, es Director de Banco Nacional de Panamd, hasta
noviembre de 2016.
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Jos¢ Hidio Carrizo C. — Vocal

Nacionalidad: Panameiio

lzdad: 36 afios

Correo Electronico: josecarrizo78@gmail.com
Teléfono: (507) 226-0891

Licenciado en Administracion de Empresas en la Universidad Latina de Panama. Actualmente es
Supervisor de Créditos y Cobros en el Grupo Corporativo Pérez, donde se encarga del andlisis de los
créditos a las empresas y entidades financieras, a parte ser el encargado de la cartera de cobros a
bancos y otras entidades financieras.

Jos¢ Miguel Aleman Healy — Vocal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 8 de mayo de 1956
Correo Electronico: 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
Fixteriores (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: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 21 de mayo de 1965
Correo Electronico: prococle@cwpanama.net
Telétono: (507) 991-0381

Actualmente ¢s 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: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 30 de septiembre de 1975
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 Panama. Actualmente
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es abogado en 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: Panamefio
Fecha de Nacimiento: 7 de mayo de 1965

Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad de Panamd, curso 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 y designaciones publicas, siendo Vice Ministro
de Educacion de 2001 a 2004, Presidente de la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de
Panama (2009 — 2010).

Juan Ramoén Porras — Director Suplente

Nacionalidad: Panamefio

FFecha de Nacimiento: 30 de agosto de 1970

Correo Electréonico: jrporras@cableonda.net

Teléfono: (507) 394-4192

Estudié Ciencias en Ingenieria Mecdnica 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 Liakopulos — Director Suplente

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 24 de marzo de 1994

Correo Electronico: jorgeliakopulos 24@hotmail.com

Teléfono: (507) 226-9964

Actualmente se encuentra cursando segundo afio de Licenciatura en Logistica en Louisville University
(Panama).

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
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Nacionalidad: Panamefia

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 Bella Vista 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; Panameiia
Fecha de Nacimiento: 26 de noviembre de 1959
Teléfono: (507) 6800 - 3835

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

3. Empleados de Importancia y Ascsores

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 y Berguido: Lic. Carlos A. Berguido.
Tapia, Linares & Alfaro: Lic. Adolfo Linares
Lic. Angela Healy

Legal Alliance: Lic. Eduardo Leblanc

El Emisor ha designado a Morgan & Morgan como su asesor 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
https://www.morimor.com/lawfim

Telétono: (507) 265-7777
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Fax: (507) 225-7700

5. Auditores

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

Nexia Auditores (Panama)

Direccion comercial: Cl Acueducto Via Brasil, Edificio Nexia 405, Piso 6
Ciudad de Panam4, Panama

Persona de contacto: Bartolomé Mafla (Socio Director)

Teléfono: (507) 302-7800

www.nexia.com

No obstante, Grant Thornton-Cheng y Asociados ha actuado como auditor externo del l ‘misor
durante los tres (3) afios fiscales mds recientes.

6. Comité de Auditoria
El comité de Auditoria estd compuesto por las siguientes personas:
Juan Ramén Porras Boyd
Bachillerato de Ciencias en Ingenieria Mecdnica 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 es 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 Educacién como en la Camara de Comercio,
Industrias y Agricultura de Panamad, 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, Aleman & Mora;
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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
Ixteriores (2009-2011), Vicepresidente del Comité Nacional del Centenario (2002-2003), Ministro de
Relaciones FExteriores (1999-2003) y Viceministro de Gobierno y Justicia (1991).

Miguel Carrizo

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

Actualmente es abogado en el Bufete Carrizo. Anteriormente fue Gerente General en el Hotel La
D e Yy
adrera.

7. Comité de Crédito

El Comité de Crédito esta 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 exfterno 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

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

Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo clectronico: marielena.gmaritano@mmgbank.com

https:// www.mmgbank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601

9. Designacion por Acuerdos o Entendimientos
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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 y sus Directores. La relacion se
rige por lo establecido en la Junta de Accionistas, adicionalmente a las dietas establecidas para cada
Director, no se les reconocen beneficios adicionales.

B. COMPENSACION

Los Directores y Dignatarios del Emisor reciben compensaciones en concepto de dietas por su
participacion 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 a 31 de diciembre de 2014 asciende
a US$6,300.00.

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en especie,
por parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de dietas por la
asistencia a la Junta General de Accionistas, Junta Directiva y Comités de los que forman parte.

Xl monto de la compensacion pagada a los Ejecutivos Principales, para el periodo a 31 de dici embre de
2014 fue de $120,000.00 por concepto de asesorfa especial y beneficios del personal clave.

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 gufas 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 aprobo el establecimiento de un Comité de Auditoria y de un Comité de Crédito.

El Comité de Auditoria 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
el 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 afio y que se llwm a cabo
auditorias adicionales en las dreas que la unidad de auditoria interna recomiende;

(¢) Revisar anualmente la nota a la Gerencia preparada por los Auditores Fxternos; y
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(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 el Emisor y velar que las mismas se mantengan
competitivas manteniendo el riesgo crediticio dentro de los margenes aceptados por la Junta Directiva.
Las funciones del Comité 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;

(2) La revision de dichas politicas de crédito periodicamente 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 2014 el Emisor y sus subsidiarias contaban con aproximadamente 16
empleados.

E. PROPIEDAD ACCIONARIA

Los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores y 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 de
circulacion accionistas
Directores 0% 0 0%
Dignatarios 0% 0 0%
Ejecutivos 0% 0 0%
Administradores 0% 0 0%
Otros empleados 0% 0 0%
Total 0% 0 0%

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

X. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS

El Emisor ha incurrido en transacciones en el curso ordinario del negocio con partes relacionadas tales
como accionistas, compafiias relacionadas no consolidadas, directores y personal gerencial clave. Al
31 de diciembre de 2014, los siguientes eran los saldos agregados en lo referente a transacciones con
partes relacionadas:

Préstamos por Pagar — Relacionados usy
Roberto Healy con una tasa de 8.75% anual, con 200,000

vencimiento al 15 de abril 2018

Miguel Carrizo con una tasa de 8.% anual, con 40,160
vencimiento al 30 de dic 2014

José Carrizo con una tasa de 8.% anual, con 10,160
vencimiento al 15 de dic 2014

Inversiones Orbita con una tasa de 8.% y 7.5 anual,

con vencimiento al 30 de abril y 30 de sept 2015 265,001
Jorge Arauz con una tasa de 8.% anual, con 25,400

vencimiento al 15 de dic 2014

Leopoldo Liakopulos con una tasa de 8.% anual, con 25,400
vencimiento al 15 de dic 2014

José Luis Garcia de Paredes con una tasa de 8.75%
anual, 30,000

con vencimiento al 30 de sept 2018

Starup Consulting con una tasa de 8.75% anual, con 50,000
vencimiento al 9 de sept 2018

Total por Pagar Relacionados 646,121



Al 31 de diciembre de 2012, la Compaiiia mantenia cuenta por cobrar con su compaiiia relacionada
Grupo Bella Vista International, Inc. por la suma de US$35,768. Iista cuenta no exige término de pago
y no devenga intereses.

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 y puesto de bolsa autorizado
de los VCN’s; ni Morgan & Morgan, en su condicién de asesora legal del Emisor para los fines del
tramite de registro de los VCN’s 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 condicion de bolsa de valores, son partes relacionadas del Emisor.

XI. TRATAMIENTO FISCAL

Los inversionistas en los VCN's gozaran de varios beneficios fiscales. Cada interesado en invertir en
los VCN’s debera cerciorarse independientemente de las consecuencias fiscales de su inversion en
estos. Hsta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o garantia del Emisor
sobre el tratamiento fiscal de los VCN's. Cada Tenedor Registrado debera cerciorarse
independientemente del trato fiscal de su inversion en los VCN’s 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 los VCN’s 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 VCN’S

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 se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que
dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores,
siempre que dicha enajenacion se d¢ 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
septicmbre de 2000, 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, el contribuyente se sometera 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 diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de retener al
vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, en concepto
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de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra Ia 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 es solidariamente responsable
del impuesto no pagado. El contribuyente podrd 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 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 transaccién. 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 VCN’s adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor ¢l registro de la transferencia del VCN a su nombre,
deberd mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de
2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital
causada en la venta de los VCN’s.

B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS
POR LOS VCN’S

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 Cédigo Fiscal,
estaran 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 debera ser retenido en la
fuente, por la persona que pague 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 publica de los VCN’s 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 VCN’s y documentos relacionados con esta oferta,
no se requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los VCN’s. Tales enmiendas
se notificaran a la Superintendencia de 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 VCN's de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del
cumplimiento de sus obligaciones, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de los
VCN’s que representen al menos el 51% del valor nominal de los VCN’s emitidos y en circulacion de
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la respectiva seric a modificar, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de
interés, monto y plazo de pago. paro lo cual se requerira el consentimiento de Tenedores Registrados
que representen al menos el 75% del valor nominal de los VCN’s emitidos y en circulacion de la
respectiva serie a modificar.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente
emision, deberd 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 cualquier reforma, correccion o enmienda de los términos de
los VCN’s sera suministrada por el Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores, quien la
mantendrd en sus archivos a la disposicion de los interesados.

XHI. OTRA INFORMACION

La oferta piblica de los valores de que trata este Prospecto Informativo estd sujeta a las leyes de la
Republica 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, Reptblica de Panama.

Ninguna casa de valores o corredor de valores u otra persona esta autorizada a dar informacién o
garantia con relacion a esta oferta publica, 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 informacién contenida en
este Prospecto Informativo es solo responsabilidad del Emisor.







