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Gaceta Oficial Digital, lunes 31 de agosto de 2015

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION SMV No. €0 — /5

La Superintendencia del Mercado de Valores
en uso de sus facoltades legales,

CONSIDERANDO:

Que ¢l articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de § de julio de 1999 v sus leyes
reformatorias, atribuye al Superintendente del Mercado de Yalores la facultad de resolver
las solicitudes de registro de valores para ofertas publicas y cualesquiera otras gue se
presenten & la Superiniendencia con arreglo a la Ley del Mercado de Valores;

Que mediante 1a Resolucidn SMV No.300/2015 de 22 de junio de 2015, el Superintendente
det Mercado de Valores resolvié delegar indefinidamente a la tlular de la Direccion de
Registro y Aulorizaciones o a quien supla en su ausencia, resolver las solicitudes de
madificacion a términos v condiciones de valeres registrados;

(ue Tropical Resorts International, Ine. (Panamd), es una sociedad anomima
debidamente organizad: v existenie de conformidad con las leyes de la Kepuablica de
Panama mediante Escritura Phblica Mo.1739 de 14de marzo de 1996 de la Notaria Primera
del Circuito de Panama, inscrita a la Ficha 313586, Rollo 49063, Imagen 111 de la Seccidn
de Mercantil de Registro Piblico de Panamé desde el 18 de marzo de 1996, se le autorizo el
registro de Bonos Corporativos Rotativos hasta por un monto de Veinte Millones de
Didlares (L1S520,000,000.00);

Que el 3 de junio de 2015, Tropical Resorts International, Inc. {Panama), solicitd
mediante apoderades, ante la Superintendencia del Mercado de Valores el registro de
maodificacion de los términes y condivionss de los Boonos Corporativos Rotativos,
sutorizado mediante Resolucion CNV No.277-10 de 30 de julio de 2010,

Que 2 solicitud en referencia, asi como-los documentos que 1a sustentan fue analizada por
la Direccidn de Registro v Autorizaciones de esta Superintendencia, tal como consta en
informes de 10 de julio de 2015 v 28 de julio 2015; que reposan en ef expediente;

Que la solicitud consiste en modificar los témines ¥ condicinnes de los Bonos
Corporativos Rotativos en lo que rezpecta a lo siguiente:

Término ! Términos y Condiciones Términos y condiciones a
| Originales Modificar
Fecha de 'Los Bonos Rotativos tendrin | Los Bonos Rotativos  tendrin

Vencimiento | fecha de vencimiento de cineo (5) | fecha de vencimiento de diez (10)
afos, contados a partir de la fecha | afies, contados a partir de la fecha
de emision de cada Serie. | de emisién de eada Serie.

Plazo para el | El eapital de los Bonos Rotativos | El capital de los Bonos Rotatives
Pagn de Capital | de armbas Series 2e pagard en un ' de ambas Series se papara en un
de los Bonos plazo de gineo (5) afios, contade a | plazo de diez (10) afios, contado a
Ruotativos partir de sus respectivas fechas de | partir de sus respectivas fechas de
emision. Mo obatante, el pago del | emisidn, No obstante, el pago del
capital de los Bonos Retativos de | capital de los Bonos Rotativos de
la Serie B estarda subordinado al | la Serie B estard subordinado al

pago total del capital de los Bonos | pago total del capital de los Bonos
Rotativos Serie A. Eotativos Serie A.

El capital se papgard mcdiante un | El capital se pagard mediante un

solo abono, el dltimo dia del plazo | sélo abone, el Gltimo dia del plazo
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| ingumplimiento

}'Jﬁhjl, el pago se hard el primer dia

giguiente, excepto  en

; 3]
y ..ﬁellos casos en que el Emisor
1" decida:

{i) redimirlos
anticipadamente, o (i) al
declararse el vencimiento
anlicipado  por  motive  de
de las
obligaciones del Emisor.

Redenciin
Anticipada

' Rotativos

|Tos Bonos Rotativos de cada

Serie podran ser redumdos, wial o
parcialmente, sin costo o
penalidad  alguna, una  vez
transcurridos
meses, a partir de la fecha de
ernisidn. La redencion ze llevard
a cabo en cwalquier Dia de Pago,
medianie el pago por ¢l Emisor de
las sumas que, en concepto de
capital v intéreses, le deba a los
tenedores de  los Bonos de
Rotativos en la fecha de dicha
redencidn anticipada. Los Bonos
Rotativos Serie B podrin  ser
redimidos por el Emisor una vez
gque los Bonos Fotativos Sene A
hayan  sido  cancelados o
redimidos en su totalidad.

Sujeto a lo anterior, si el Emisor
desea  redimir los  Bonos
Rotativos, deberd enviar al Agente
de Pago, Registro ¥ Transferencia
un aviso de redencion con  al
menos treinta (30]  dias
calendarios dec anficipacidn 2 la
fecha de redencion fijada por el
Emisor y ademas publicar por dos
(2) dias consecutivos en dos (2)
diarios de circulacion nacional, un
aviso al piblico anunciando la
redencion anticipada, En los casos
de redenciones parciales, la suma
asignada  serd  distribuida  entre
todos los Tenedores Registrados
de Bonos Rolativos en proporcion
al wvalor nominal de los Bonos
emitides ¥y en
circulacion en ese momento.

El repago del capital e intereses
de los Bonos Rotativos provendré
de los recursos  financieros
generales de! Emisor.

Adicionalmente el
conshituird un Fondo de

veinticuatro {24 |

Emisor

establecido para el paéu de los |

mismus, ¥ de no ser este un dia
' habil, ¢l pago se hard el primer dia
'habil  siguiente, excepto en
Ia.quellos casos en que el Emisor

deeida: (i) redimirlos
anticipadamente, ¢ (i)  al
declararse el VERCHNISNnto
' anticipade  por molive  de

incumplimicnto de tas
- obligaciones del Fmisor.

‘Los Bonos Rotativos de cada

! Serie podran ser redimidos. total o
parcialmente, sin costo o
penalidad  alguna, una  ver
tranacurridos  veinticuatro (24)
' meses, a parlic de la fecha de
emisién. La redencion se llevard a
cabo en cualquier Dia de Pago,
mediante el pago por ¢l Emisor de
las sumas gue, en conceplo de
capital ¢ intereses, le deba a los
tenedores  de  los  Bonos  de
Rotativos en la fecha de dicha
redencion anticipada, Los Booos
Rotativos Serie B podran ser
redimidos por el Emisor una vez
que los Bonos Rotativos Seric A
havan  sido  cancelados o
redimidos en su tolalidad.

Sujeto a lo anterior, si el Emisor
desea  redimir  los  Bonos
Rotativos, deberd enviar al Agenle
de Pago, Registro v Transferencia
un aviso de redencion con  al
menos treinta (307 dfas
calendarios de anticipacion a  la
techa de redencion fijada por el
Emisor v ademas publicar por dos
{2} dias consecutivos en dos (2)
diarios de circulacion nacional, un
aviso al piblice anuneiando la
redencién anticipada. En los casos
de redenciones parciales, la suma
asignada  serd  distribuida  entre
todos los Tenedores Repistrados
de Bonos Rotativos en proporeidn
al wvalor nominal de los Bonos
Rotativos emitidos ¥ =11
circulacion en ese momento.

El repago del capital ¢ intereses de
log Bonos Hotativos provendra de
los recursos financieros generales |

decl Emisor.

Se elimina.

Redencidn destinado al repago del -

capital e intercses de los Bonos

A

b
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Rotativos al vencimienlo o en la
fecha de su redencidn anticipada.

El fondo se constituiri con un
“minimoe de selenla v cingo por |
clento (75%) del excedente de los

flujos libre de caja, el cual se
mantendrd  bajo  una  cuenta
“pgcrow™ con hancos locales de
reconocida selvencia, hasta cubrir
el cien por cienio (100%) del
saldo insoluto a capital de los
Bonos Rotativos. Los aportes al
Fonde de Redencidn se hardn de
manera (nmestral, a partir de la
fecha de emision de los Bonos
Rotativos Serie A, Los dineros
que ahi se depositen, constituyen
una garantia para el cumplimiento
de las obligaciones de pago
derivadas de los Bonos Rotativos.

~Flan de
Dristribucion

' esfuerzo™,
i prestacidn  de
colocacidn y sus términos  estin |

MMG Bank Corporation, con
domicilio en P.H Torre MMG,
Piso 11, Calle 53 E Marbella ha
sido designado por el Emisor
como Agente Distribuidor de los
Bonos Rotatives ohjeto de esta
oferta publica. MMG Bank

Corporation, cuenta con licenoia |
para operar como casa de valores |
Comisién |
| expedida por la Superintendencia

cxpedida  por  la
Nacional de Valores, mediante
Resolucion CNV-292-05 de 13 de
diciembre de 2005 e igualmente
tiene derecho a operar un puesto
de halsa ante la Bolsa de Valores
de Panamg, 5.A.

Geneva Asset Management, 5 A
Casa de Valores autorizada para
operar como @l por la Comisitn
MWacional de  Valores, con
domicilio en Torre Global Banlk,
Piso 25, Calle 30, ha sido
designada para actuar como Co -

Distribmdor  de  los  DBonos
Rotativos.
La totalidad de  los  Bonos

Rotativos cobjetn de la prescnte
oferta piblica serd ofrecida al
piblico general, sin ningin perfil
especifico,

La pestién de colocacion de los
Bonos Rotativos por parte de los

agentes  distribuidores  se hard |
“mejr |
contratos  de |

base del
Los

sobre  lIa

servicios  de

MMG Bank Corporation, con
domicilic  en  Torre  MMG,
Avenida Paseo del Mar, Costa del |
Este, Pisp 22, ha sido designado

por el Emisor como Agpgente
Distribuidor  de  los  Bones
Rotativos objeto de esta oferta
publica, MMG Bank

Corporation, cuenta con hicencia
para opcrar como casa de valortes

del Mercado de Valores, mediante
Resolucion CNV-292-015 de 13 de
diciembre de 2005 e igualmente
tiene derecho a operar un puesto
de bolsa ante la Bolsa de Valores
de Panama, 5.A.

Se elimina.

La totalidad de los Bonos
Rotatives objeto de la presenle
oferla pablica serd ofrevida al
publico general, sin nngan perfil
especifice.

La gestion de colecacion de los
Bonos Rotativos por parte de los
agentes  distribuidores se  hard |
sobre  la  base del “mejor
esfuerze™.  Los  contratos  de
prestacion  de  servicios  de
colocacin v sus términos  estdn |

A
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Los

disponibles al phblico en las
oficinas de la Comisidn Nacional

de Valores,

Bonos  Rotativos  serdn
ofrecidos poablicamente a fravés

de Bolsa de Valores de Panamé, |

S.A.

Actualmente no existen ofertas,
vientas o transacciones de valores
del Emisor en colocacidn privada,
o dirigidas a  inversinnistas
institucionales,

Anscncia de Garantia
MMM Bank Corporation, en su

Peondicion de Agente de  pago,

| registro v transferencia, Apente

Distribuidor ¥ ascsor
estructurador, no  parantiza  al

Emisor la venta total o parcial de

| los Bonos Hotativos,

condicién de Agente de pago,

disponibles al piblico en las |
oficinas de la Superintendencia
del Mercado de Valores.

Los  Bonos Rotatives  serdn
ofrecidos piblicamente a través de
Bolsa de Valores de Panamad, 5.A.

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

Ausencia de Garantia
MMM Bank Corporation, en su

registro v transferencia, Agenle
Diistribuidor v ASEHOT
estructurador, no  garantiza  al
Emisor la venta rotal o parcial de |
los Bonos Fotalivos.

Respaldo ¥
Garantias

El  cuvmplimiente de  las
obligaciones de pagn a cargo del
Ermisor derivadzs de los Bonos
Rotatives estd respaldado por el
crédito general del Emisor v por
el Fondo de Redencidn,

El Emisor censtituir un Fondo de
Redencion destinade al repago del
capital ¢ intcreses de los Beonos
Rotativos al vencimiento o en la
fecha de su redencidn anticipada.
ECl fonde sc constituicd con un
minimo de setenta v cinco por
cienta (T5%) del excedente de los
Hujos ltbre de caja, el cual se
mantendra  bajo  una  cuenta
“cserow’ con bancos locales de
reconocida solvencia, hasta cubrir
el 100% del salde insolute a

teapital de los Bonos Retativos.

Los  aportes  al Fonda de

Redencién se hardn de manera |
trimestral, a pastic de la fecha de

emision de los Bonos Rotativos
Serie A. Los dineros que ahi se
deposilen, constituyen Una
garantia para el cumplimiento de
las  obhgaciones  de pago
derivadas de los Bonos Rotatives,

El rcpage del capital e intereses
de los Bonos Rotatives provendra
de los  recursos  financieros
generales del Emisor.

Adicionalmente el Emisor

El  complimienta  de  las
obligaciones de pago a cargo del
Emisor derivadas  de los Bonos
Rotativos  estd respaldado por el
crédito general del Emisor.

Se elimina,

El repago del capital e intereses de
los Bonos Rotativas provendrd de
los recursos financieros generales
de] Emisor.

Se elimina.

A
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comstitnirtd wn Fondo  de
Redencidn destinado al repago del
capital e intereses de los Bonos
Faotativos al vencimiento o en la
fecha de su redencidn anticipada,
El fonde s¢ consttuird con un
minimo de setenta y cineo por
ciento {75%) del excedente de los
flujos libre de caja, el cual sc
mantendrd  bajo una  cuenta
“cgerow™ con bancos locales de
reconocida solvencia, hasta cubrnr
el [00% del saldo insoluto a
capital de los Bonos Rotativos.
Los aportes al Fondo de
Redencidn se hardn de manera
trimestral, a partir de la fecha de
emisién de los Bonos Rotativos
Serie A,

Por lo anteriormente expuesto, la Superintendeéncia del Mercado de Valores, en gjercicio de

sus funciones,

RESUELVE:

Articulo Unico; Registrar la modificacion a los tétminos v condiciones de los Bonos
Corporativos Retativos, autorizado mediante Resolucion CINY No.277-10 de 30 de julio de
2010 hasta por un monto de Veinte Millones de Dalares (U5$20,000,000.00) de Tropieal
Resorts International, Ine, (Panamd}, en 1o que respecta a lo siguiente:

Término

Yencimiento

_F¢Ehﬂ E o

Términos y Condiciones
Originales

Términos vy condiciones
Modificados

Los Bonos Rotalivos  tendran
fecha de vencimiento de cinco {5)
afios, contados a partir de la fecha
de emisidn de cada Serie.

Plazo para ¢l
Pago de Capital
e los Bonos
Hotativos

habil siguiemie, excepto  en | hibil  siguiende, exceplo en
aquellos casos en que el Emisor | aquellos casos en que <l Emisor
decida i} redimirios | decida: (i3 redimirlos
anticipadamente, o  (ii) al | anficipadamente, o (i} al
declararse el vencimiento | declararse el vencimiento
anticipade  por  motive  de | anticipade  por  motive  de
i incumplimiento de las | incumplimiento de las
obligaciones del Emisor. obligaciones del Ennsor, ]

El capital de los Bonos Rotativos
de ambas Series se pagara en un
plazo de cinco (5) afios, contado a
partir dc sus respoctivas fochas de
emision. Mo obstante, el page del

capital de los Bonps Rotativos de
la Serie B estard subordinado al |

pago total del capital de los Bonos
Rotativos Serie A.

Ef capital sc pagard modiante un
sdlo abono, el tltimo dia del plazo
establecido para el pago de los
mismos, v de no ser éste un dia
hihil, el pago se hara el primer dia

Los Bonos Rotativos tendran |
fecha de vencimiento de diez {10) |
afins, contados a partir de la fecha
de emisidn de cada Serie.
El capital de lus Bones Rolativos
de ambas Scrics sc pagard én un
plazo de diez (10) afios, contado a
partir de sus respectivas fechas de
emision. Mo obstante, ] pagoe del
capital de los Bonos Rotativos de
la Seric B cstard subordinado al
paga total del capital de los Bonos
Rotativos Serie A,

El capital se pagard mediante un
s6lo abono, el dltimo dia del plazo
establecido para el pago de los
mismos, v de no ser éste un dia
hihil, el pago se hard el pnmer dia

4 g
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Los Bonos Rofativos de cada

" | Los Bonos Rotatives de cada

meses, a partir de la fecha de
emisidn. La redencidn se llevara
a cabo en cualquier Dia de Pago,
mediante ¢l pago por ¢l Emisor de
i las sumas que., en concepto de
| capital ¢ intereses, le deba a los
tenedores  de  fos  Bonos  de
Rotativos en la fecha de dicha
redencidn anticipada. Los Bonos
Rotutivos Serie B podrin ser
redimidos por el Emisor una vez
que fos Bonos Rotativas Seric A
hayan  side  canceladoz o
redimidos en su totalidad.

Sujeto a lo anterior, si el Emisor
desen redimir los © Bonos
Rotativos, deberd enviar al Agente
de Papo, Registre v Transferencia
un aviso de redencion con  al
MEenes treinta (30)  dias

' calendarios de anticipacidén a la -

fecha de redencion fijada por ol
Emisor ¥ ademas publicar por dos

(2) dias consecutivos en dos {2)
i diarios de circulacion nacional, un
aviso ol pdblico anunciando la
redencién anticipada, En los casos
de redenciones parciales, la sutna
asignada serd disttibuida eatre
todos los Tenedores Registrados
de Bonos Rotatives en proporeiin
al wvalor nominal de los Bonoos
{ Rotativos emitidos ¥y en
circulacion on ¢sc momento.

El repapo del capital € intereses
de los Bonos Rotatives provendra
de  los  roccursos  financicros
generales del Emisor.
| Adicionalmente el Emisor
i constituird un Fondo

fecha de su redencién anticipada.
El fondo se constituird con un
mimme de setenta y cineo por
ciento (75%) del excedente de los
flujos libre de caja, el cual se
mantendrd  baje  una  cuenta
“sgorow” con bances locales de

! lenedores

de
| Redencion destinado al repago del |
capital ¢ intereses de los Bonos |
Raotarives al vencimiento o en ia |

reconocida solvencia, hasta cubrir

L KegBdcion - | Seric podran ser redimides, total o | Serie podran ser redimidos, twtal o
Nadias Anticipada;” | parcialmente, sin costo o | parcialmente, sin  coste o
Ml "_ f/’/ penalidad  alguna, wuna  wvez | penalidad  alguna, wna  ver
s transcurmidos  veinticuatro  {24) | transcurridos  veinticuatre  (24)

meses, a partir de la fechn de
emisidm. La redencidn se llevard a
cabo en cualguier Dia de Pawg,
mediante el pago por ¢l Emisor de .
las sumas que, en concepto do
capital ¢ intereses, le deba a los
de los Bonos de
e la fecha de dicha
anticipada. Los Bonos
Rotatives Serie B podran ser
redimidos por el Emisor una vez
que los Bonos Rotativos Sene A
havan  sido  caneelados o
redimidos en su tofalidad,

Rotativos
redencion

Suieto 3 lo anterior, s1 ¢l Emisor
desea  redimir  los  Bonos
Rotativos, deberd cnviar al Apente

' de Pago, Registro y Transferencia

wn aviso Jde redencion con 4l
menos treinta {30} dias
calendarios de anticipacion a la .
fecha de redencidn fijada por el

| Emisor y ademis publicar por dos

(2} dias consecutivos en dos (2) |
diarios de circulacidn nacional, un
avise al publico anunciando la
redencidn anticipada. En los casos
de redenciones parciales, Ta suma
asignada sera distnibuida  entre
todos los Tenedores Registrados
de Bonos Rotativos en proporcién
al valor nominal de los Bonos
Rotativos emitidos ¥ en
circulaciton eh ese moments,

El repago del capital e intereses de :
los Bonos Rotativos provendrd de
los recursos financieros generales
del Emisnr.

Se elimina.
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el cien por ciento (100%) dei
saldo insclute a capital de los

Bonos Rotativos, Los aportes al |

Fondo de Redencion se haran de
manera trimestral, a partir de la
fecha de emisidn de los Bonos
Rotalives Serie A, Los dineros
que ahi se depositen, constituyen
una garantia para el cumplimiento
de laz  obligaciones de pago

derivadas de los Bonos Rotativoes. |

Flan de
Distribucion

' disponibles al

MMG Bank Corporation, con

domicilio en P.H Torre MMG,
Piso 11, Calle 53 E Marbella ha
sido  designado por ¢l Emisor
como Agente Distribuidor de los
Bonos Rotativos objelo de esta
oferta publica,  MMG Bank
Corporation, cucnta con licencia
para operar como casa de valores
expedida  por la  Comision
Nacional de WValores, mediante
Resolucidn CNV-282-05 de 13 de
diciembre de 2005 ¢ igualmente
tiene derecho a operar un puesio
de bolsa ante la Bolsa de Valores
de Panama, 5.4,

Geneva Asset Management, 8.4,
Casa de Valores aulorizada para
operar como tal por la Comision
Nacional de  Valorcs, con
domicilio en Torre Global Banlke,
Piso - 25,
designada para achiar como Co -

Distribuidor de  los  Bonos
Fotativos.
La totalidad de  los  Bonos

Rotativos objeto de la presente
oferta poblica serd ofrecida al
publico peneral, sin ningun perfil
especifica.

La gestion de colocacion de los
Bonos Rotatives por parte de los

agentes  distnibuidores  se&  hard
sobre  la  base del “mejor
estuerzo™.  Los  contratos  de

prestacidn de  servicios  de
colocacidn y sus términos  estén
piblico en lns
oficinas de [a Comision MNacional
de Valores.

los  Boros  Rotalivos  serdn
ofrecidos piblicamente a través
de Bolsa de Valores de Panamd,
5.4

Calle 30, ha sido

MMG Bank Cﬁ-‘fpnratinn, comn
domicilioc  en  Tormre  MMG,
Avenida Paseo del Mar, Costa del
Este, Piso 22, ha sido designado
por el Emisor como Agente
Distribuidor de  los  Bonos
Rotatives objeto de esla oferta
publica. MM
Corporation, cucnta con Heencia
para operar como easa de valores
expedida por la Superintendencia

Fdel Mercado de Valores, mediante
i Resolucidn CNV-292-05 de 13 de

diciembre de 2005 ¢ igualmente
tiene derecho a operar un puesto
de bolsa anie la Bolsa Je Valores
dc Panama, 5.4,

Se climina.

La totalidad de 1oy Bonos
Rotativos objete de la presente
oferta piblica serd ofrecida al
piblico general, sin ningln perfil
eapecifico,

La gestidn de colocacidn de los
Bonos Rotativos por parte de los
agentes  distribuidores se  hard
sobre la  basc  del
esfuerzo™.  Los  contratns  de
prestacion de  servicips  de
colocacidn v sus términos  estan
disponibles  al

Bank |

pablice en las

oficinas de la Superintendencia |

del Mercado de Valores,

Lus  Bonos  Rotativos  serdn
afrecidos publicaments a través de
Baolsa de Valores de Panamd, 5. A,

A

“mejor |

Mﬁ\
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2w Aciualmente no cxisten ofertas,

“['ventas o transzcciones de valores
“del' Emisor en colocacion privada,
|| o= | dirigidas  a  inversionistas
"+ | insfitucionales.

- '_.l"l

= '-iyzxusen cia de Garantla
—=="" MMM Bank Corporation, en su

condicion de Apente de pago,
registroe ¥ transferencia, Agente
Distribuidor ¥ ASELOT
estructuradot, no  garantiza  al

los Bonos Rotativos.

Emisor la venta total o parcial de :

Actualmente no existen ofertas, |

ventas ¢ transacciones de valores
del Emisor en colocacidn privada,
o dinmpidas a  inversionistas
institucionales.

Ausencia de Garantia

MMM Bank Corporation, en su
condicidn de Agente do pago,
registro y transferencia, Agente
Distribuidor ¥ asenor
estructurador, mo  garantiza  al
Emizor la venta total o parcial de
los Bonos Rotativos.

[ "Ri.'spnldn ¥

Fl curnplimicnto de las
obligaciones de pago a cargo del
Emiser denvadas ds los Bonos

| erédito general del Emisor y por
¢l Fondo de Redencitn,

El Emisor constituira un Fondo de
Redencion destinado al repago del
capital e intercses de los Bonos
Rotaiives al vencimiento o en la
fecha de su redencion anticipada,
El fondo s¢ constituird con wn
minimo de setenta v cinco por
clento (73%) del excedente de tos
i flujos libre de caja, el cual se
nantendra  bajo
“escrow” con bancos locales de
reconocida solvencia, hastn cubor
el 100% del saldo insoluto a
capital de los Bonos Rotativos,
Los aportes  al Fondo de
Redencidn se hardn d¢ manera
trimestral, a partir de la fecha de
emisidn de los Bonos Rolativos

depositen,
! garantia para ¢l cumplimiento de
las  obligaciones  de  page
derivadas de los Bonos Rotativos,

El repago del capital e intereses
| de los Bonos Rotativos provendra
de los recursos  financieros
generales del Emisor,

i Adicionalmente ¢l Emisor
constifuird un
Redencidn destinade al repago del
capital e intereses de los Bonos
Rotativos ol vencimicato o en la
fecha de su redencion anticipada.
El tondo se constifuird con un
minimo de setenta ¥ cinco por
crento (V3%) del excedente de los
flujos libre de caja, ¢l cual se

Rotatives  estd respaldade por el

una  cusnla |

| Serie A. Los dineros que ahi se |
conatituyen una |

Fondo  de!

El  cumplimiento  de  las
obligaciones de page a carpo del
Emisor dertvadas  de loz Bonos
Rotativos  esta respaldado por el
crédite peneral del Emisor.

Se elimina.

El repago del capital e intereses de
los Bones Rotativos provendrd de

los recurses financieros generales |

dal Emisor.

Se elimina.
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mantendrd  bajo una cuenta, "

“ewerow” con bancos locales de :

‘reeonocida solvencia, hasta cubrir
Sel 100% del saldo insoluio a
‘capital de los Bonos Rotativos.
i Lﬂ aportes  al Fondo de |
" 1 Regdencién se hordn de manera
« #fimestral, a partir de la fecha de
Temision de los Bonos Rotativos
Serie A, 1

Contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracion ante el Superintendente del
Mercade de Valores v de Apelacion ante la Junta Directiva de la Superintendencia del
Mercado de Valores. Para interponer cualquiera de estos recursus se dispondrd de un
termino de cinco (5) dins hibiles sipuicntes a su notificacion. Es potestative del recurrente
interponer el recurso de apelacidn, sin interponer el recurso de reconsideracidn,

Fundamenta de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.l de 8 de julio de 1999 y sus
leyes reformatorias; Acuerdo No.4-20003 de 11 de abril de 2003; Acverds No2-10 de 16 de
gbril de 2010, Opinidn No.11-2006 de 6 de septicmbre de 2006,y Resolucién SMV
No 3NV2(M S de 22 de junio de 2013,

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Directora de Registrd v Autorizacioned a.i,

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADD
DE VALORES

Es copla de| erlginal qua rg
PE%E en |
archivos de la Superintendangiz ~

Panamd ﬁ'" ] da jg;\‘r’
Elc%l&lﬂ-nlrm -




