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GOBIERNO DE LA REPUBLICA DE
Em PANAMA ER DIGITAL
Afio CXVI Panam4, R. de Panaméa miércoles 25 de enero de 2017 N° 28204-A
CONTENIDO

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucion N° SMV 801-16
(De jueves 15 de diciembre de 2016)

POR LA CUAL SE REGISTRA LA MODIFICACION A LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS BONOS
CORPORATIVOS, AUTORIZADOS MEDIANTE RESOLUCION CNV NO. 443-11 DE 20 DE DICIEMBRE DE 2011, HASTA
POR OCHENTA MILLONES DE DOLARES (US$80,000,000.00), A FAVOR DE LA SOCIEDAD PRODUCTOS
ALIMENTICIOS PASCUAL, SA.

Resolucion N° SMV-803-16
(De viernes 16 de diciembre de 2016)

POR LA CUAL SE REGISTRA LA MODIFICACION A LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS BONOS POR UN
TOTAL DE CIEN MILLONES DE DOLARES (US$100,000,000.00) DE ELEKTRA NORESTE, SA., AUTORIZADOS
MEDIANTE RESOLUCION SMV NO. 156-06 DE 29 DE JUNIO DE 2006.
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No. 28204-A

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION No. SMV  ['C/ .16
(de 72" de-dicomndii de 2016)

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

CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. | de 8 de julio de 1999 y sus leycs
reformatorias, atribuye al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las
solicitudes de registre de valores para ofertas publicas y cualesquiera otras que se presenten a la
Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de Valores;

Que mediante la Resolucion SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016, la Superintendente del
Mercado de Valores resolvid delegar indefinidamente a la titular de la Direccion de Emisores o a
guien la supla en su ausencia, resolver las solicitudes de modificacion a términos y condiciones de
valores registrados:

Que a Productos Alimenticios Pascual, S.A., sociedad andnima debidamente organizada y
existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panama, inscrita en la Scccion Mercantil
del Registro Publico de Panama bajo el Folio No.1951 desde el 31 de octubre de 1946; se le
autorizé mediante Resolucion CNV No:443-11 de 20 de diciembre de 2011, el registro de bonos
corporativos hasta por un monto de Ochenta Millones (US$80,000,000.00);

Que el 23 de agosto de 2016, Productos Alimenticios Pascual, S.A., solicité mediante apoderados,
ante la Superintendencia del Mercado de Valores el registro de modificacion de los términos y
condiciones al registro de los bonos corporativos hasta por un monto de Ochenta Millones
(US$80,000,000.00); autorizadas mediante’ Resolucion CNV No0.443-11 de 20 de diciembre de
2011;

Que la solicitud en referencia, asi como' los documentos que la sustentan fue analizada por la
Direccién de Emisores de esta Superintendencia, segin informes que reposa en el expediente dc
fecha 25 de agosto y 12 de diciembre de 2016; remitiendo al solicitante nota de observaciones de
fecha 15 de septiembre de 2016 y correos electrénicos de 28 de octubre, 17, 22, 24, 25, y 29 de
noviembre y ¢ de diciembre de 2016, las cuales fueron atendidas segin consta en notas del
Apoderado presentadas en la Superintendencia el 18 de octubre, 7, 18, 23, 25 dc noviembre y 9 de
diciembre de 2016;

Que la solicitud consiste en modificar los términos y condiciones de los bonos corporativos hasta
por un monto de Ochenta Millones (US$80,000,000.00), en lo que respecta a lo siguiente:

Neta/EBITDA) de los estados financieros
consolidados, por los cuales se entenderdn
como los estados financieros combinados
del Emisor y de Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A. o los estados financieros
consolidados de Empresa Panamefia de
Alimentos, S.A. en el evento que estos se
consoliden con el Emisor y con Sociedad de
Alimentos de Primera, S.A. (en adclante los
“Estados  Financieros  Consolidados™),
revisable trimestralmente, a saber:

Eé"::";; y Términos y Condiciones Originales Términos y Condiciones a Modificar
andicion

Cémputo | Los Bonos devengardn una tasa de interés | Los Bonos devengarin una tasa de interés
y Pago de | segin la siguiente tabla con base en el nivel | segiin la siguiente tabla con base en el nivel
Interés de endeudamiento (Deuda Financiera | de endeudamiento (Deuda Financiera

Neta/EBITDA) de los estados financieros
consolidados, por los cuales se entenderin
como los estados financieros combinados
del Emisor y de Sociedad de Alimentos dc
Primera, S.A. o los estados financicros
consolidados de Empresa Panamefia de
Alimentos, S.A. en el evento quc estos se
consoliden con el Emisor y con Sociedad de
Alimentos de Primera, S.A. (en adelante los
“Estados  Financieros  Consolidados™),
revisable trimestralmente, a saber:

_,@’\
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Deuda p
Financiern Neta / Tasn Minimo F.De“ la
EBITDA ";‘c“t:'f”‘ Tasa Minimo
Libor 3 M 4 2 EBITDA
Mayor a 4.0x 3 75% 4.50%
; Libor 3 M + R
De3Oxa40x | DOOTIME 1y 500 LLTICE LS 1.75% 4.50%
3.50%
3 Libor 3 M + o
De 2.0x a 3.0x le;rzg;vl + 4.25%, De 3.0x a 4.0x 1,500 4.50%
. (]
i Libor I M + o
Menor a 2.0x Libor 3M + 3.75% De 2.0xa3.0x 3.59%, 4,25%
3.00% '
Menor a 2.0x L'b;:)g‘}]:.‘," * 3.75%

En caso de ocurrir un Cambio de Control
en Saprisa, la tasa de interés aplicable a
los Bonos, a partir de la tabla arriba
detallada, sera calculada con base en el
nivel de  endeudamiento  (Deuda
Financiera Neta/EBITDA) de los estados
financieros combinados del Emisor y de
Empresa Panamena de Alimentos, S.A.,
sin incluir a Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A.

Obligacione | Las siguientes obligaciones ‘de hacer | Las siguientes obligaciones de hacer
sdeMacer | oplicarin  al  Emisor . .(incluyendo.| aplicaran al Emisor , durante la vigencia de
Subsidiarias y Afiliadas) y a los  Fiadores-|la Emision, a saber:

Solidarios,” durante la vigencia. de la
Emision, a saber:

@ .. (1)
(ii) @) ...:

En caso de ocurrir un Cambio de Control
en Saprisa, el Emisor sc obliga a
mantencr las mismas razones financieras,
de acuerdo a los Estados Financieros
combinados del Emisor y Empresa
Panameiia de Alimentos, S.A.

(iii) ... (iii) ...
iv) ... (V) ...

En caso de ocurrir un Cambio de Control

2,
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) .
(vi) ...
(vii) ...
(viii) ...
(ix) ...
(x) ..
(xi) ...
(xii) ...
(xiii) .
(xiv) ...
(xv) .
(xvi) ...

(xvii) ...

en  Saprisa, el Emisor debera
proporcionar al Agente de Pago, Registro
y Transferencia los Estados Financieros
combinados del Emisor y EPA dentro de
los 90 dias calendario siguientes al cierre
del correspondiente aiio fiscal; y los
Estados Financieros combinados del
Emisor y EPA para cada trimestre de
cada uno de sus respectivos aiios fiscales,
dentro de los 60 dias calendario
siguientes al cierre del correspondiente
trimestre;

V) .
(vi) ...
(vi) ...
(viii) ...
(ix) ...
x) ...
(xi) ...
(xii) ...
(xiii) ...
(xiv) ...
(xv) ..
(xvi) ...

(xvil) ...

Vencimiento
Por
Incumplimieto

Cada uno de los siguientes cventos
constituird un Evento de Incumplimiento:

() ...

(ii) ...
(iii) ...
(iv) ...
OF

Vi) ...
(vii) ...

(viii) ...

Cada uno de los siguientes eventos
constituird un Evento de Incumplimiento:

) ...

(i) ...
(iii) ...
(v} ..
V) ...
(vi) ...
(vii) ...

(viii) ...
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(ix) ... (ix) ...
(x) ... ) ...
{xi) ... (xi) ...
(xii) si el Emisor o los Fiadores |(xii) si el Emisor o los Fiadores
Solidarios incumplen con cualquier Solidarios incumplen con cualquier
otra deuda, incluyende pero sin otra deuda;
limitarse a las  obligaciones
derivadas de la Emision Saprisa;
(xiii)
(xiii) ...
(xiv)
{xiv) ...
Garantins | La Emision estd garantizada por un | La Emision estd garantizada por un

fideicomiso irrevocable de garantia suscrito
con BG Trust, Inc, como fiduciario,
constituido por medio de Escritura Publica
No.7867 de 27 de septiembre de 2011,
otorgada ante la Notaria Octava del
Circuito, adicionada mediante Escritura
Phblica No.9305 de 9 dc novicmbre dec
2011, inscritas a la Ficha 523686, Sigla H.
de la Seccion de Hipotecas y a la Ficha
2082, Sigla FID, Seccion de Fideicomiso,
Documento 2075225 del Registro Publico
(en adelante el “Fideicomiso™) en
beneficio en primera instancia de Banco
General S.A., como acreedor bancario en
virtud de siguientes oblipaciones: (a) una
Emision Privada de Bonos Corporativos del
Emisor con Banco General, S.A. celebrada
el 14 de mayo de 2004 y sus posteriores
modificaciones, (b) Contrato de Préstamo
Puente entre la sociedad Grandeza
Holdings, Inc. (absorbida con posterioridad
por Saprisa) y Banco General, S.A,
celebrado el dia 27 de diciembre de 2010 y
enmendado el dia 30 de junio de 2011, (c)
unos Contratos de Préstamo Puente del
Emisor con Banco General, S.A.,
celebrados el dia 4 de julio de 2011, y (d)
un Contrato de Préstamo Comercial
otorgado por Banco General, S.A. a favor
de Saprisa fechado el dia 1 de septiembre de
2008 (en adelante las “Obligaciones
Bancarias™) En segunda instancia y una vez
se cancelen las Obligaciones Bancarias con
el producto de esta Emision, dicho
Fideicomiso sera en beneficio de los
Tenedores Registrados conforme  se
establece en esta seccion y de los tenedores
de la Emision Saprisa.

fideicomiso irrcvocable de garantia
suscrito con BG Trust, Inc, come
fiduciario, constituido por medio de
Escritura Puablica No.7867 de 27 de
septiembre de 2011, otorgada ante la
Naotaria Octava del Circuito,
adicionalmente = mediante  Escritura
Piblica No.9305 de 9 de noviembre de
2011, otorgada ante la Notaria Primera
del Circuito, inscritas a la Ficha 523686,
Sigla H de la Seccién de Hipotecas y a la
Ficha 2082, Sigla FID, Seccién de
Fideicomiso, Documento 2075225 del
Registro~ Piablico (en adelante el
“Fideicomiso™) en beneficio de los
Tenedores  Registrados conforme  se
establece cn esta seccion, el cual sera
modificado una vez se apruebe la
Solicitud de Consentimiento.
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El Fideicomiso eslda compuesto de los
siguientes  bienes (en adelante el
“Patrimonio Fideicomitido™):

El Fideicomiso estdi compuesto de los
siguientes  bienes (en adelante el
“Patrimonio Fideicomitida™):

(i) prenda sobre las acciones del Emisor
y de Saprisa, constituida en mediante
contrato de prenda en documento
privado suscrilo por sus respeclivos
propietarios (en adelante ta “Garantia

(i) prenda sobre las acciones del Emisor,
constituida en mediante contrato de
prenda en documento privado suscrito
por sus respectivos propietarios (en
adelante la “Garantia Prendaria”);

Prendaria™); (ii) Primera Hipoteca y Anticresis sobre los
(ii) Primera Hipoteca y Anticresis sobrc bienes inmuebles y sus mejoras de
los bienes inmuebles y sus mejoras de propiedad del Emisor, conforme listado
propiedad del Emisor o sus afiliadas, que se detalla a continuacidon (en
conforme listado que se detalla a adelante las “Fincas™);
continuacion (en adelante las
“Fincas™); (iif) Primera Hipoteca sobre los bienes
(iii) cesion de las polizas de seguros de las muebles de propiedad del Emisor;
mejoras sobre los bienes inmuebles
otorgados en garantia, cmitida por una
compaiiia aceptable al Fiduciario y que
cubra no menos del 80% dei valor de
dichas mejoras, de ser aplicables; y
(iv) cualesquiera otros bienes o garantias
que el Emisor y Saprisa u otras . ) .
compaiiias relacionadas aporten al (iv) cesién de las polizas Qc Seguros de las
Fideicomiso, en términos aceptables al mejoras sobre los bienes inmuebles
Fidutin otorgados en parantia, emitida por una
compaiiia aceptable al Fiduciario y que
cubra no menos del 80% del valor de
dichas mejoras, de ser aplicables; y
{(v) cualesquiera oltros bienes o parantias

que el Emisor u otras compaiiias
relacionadas aporten al Fideicomiso, en
términos aceptables al Fiduciario.

En caso que 1a Mayoria de los Tenedores
Registrados aprucbe un Cambio de
Control del Emisor, el nuevo propietario
de las acciones del Emisor se hari parte
del contrato de prenda antes mencionado
mediante [a  suscripcion de un
instrumento de adhesién a dicho contrato
de prenda. La adhesion del nuevo
propietario al contrato de prenda con Ia
aprobacion de Ia Mayoria de los
Tenedores Registrados no constituira un
cambio en los términos y condiciones de
los Bonos y por tanto dicha adhesiéon no
tendri que ser registrada en la SMV
conforme lo previsto en el Acuerdo N°4

de 2003, sino que una copia del
instrumento de adhesién sera entregado a
la SMV.

A continuacion se detallan los bienes
inmuebles y muebles dados en garantia a
favor del Fideicomiso:

A continuacion se detallan los bienes
inmucbles dados en garantia a favor del
Fideicomiso:

s
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Fincas propiedad del Emisor

1) Finca ntimero 8,671 inscrita al Tomo
269, Folio 344 de la Seccidon de
Propiedad, Provincia de Panamai, del
Registro Piblico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Miblico;

2} Finca nimero 8,823, inscrita al Tomo
275, Folio 348 de la Seccidon de
Propiedad, Provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas vy superficie constan
en el Registro Publico;

3} Finca namero 9,489, inscrita al Tomo
297, Folio 334 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama, del
Registro Publico, cuyos linderos,
medidas y superfice constan en el
Registro Publico;

4) Finca numero 36,759, inscrita al Tomo
901, Folio 422 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama del
Registro Puablico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Publico;

5) Finca numero 20,4435, inscrita al Rollo
304, Documento 1 de la Seccidn de
Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Piblico;

6) Finca. numero 24,950 inscrita al
Documento 210,160 de-la Seccion de
Propiedad, Provincia de Coclé, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en ¢l Registro Publico;

7} Finca nimero 21,035, inscrita al Torno
499, Folio 208 de ia Seccién de
Propicdad, Provincia de Panama cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

8) Finca numero 23,954, inscrita al Tomo
580, Folio 222 de la Seccion de
Propicdad, Provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

9) Finca namero 34,624, inscrita al Tomo
852, Folio 32 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en ef Registro Publico;

10) Finca numero 42,670, inscrita al
Documento 184,259 de la Seccidn de
Propiedad, Provincia de Coclé cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

11} Finca nimero 5,419, inscrita al Tomo
224, Folio 200 de la Seccidn de

Fincas propiedad del Emisor

I) Finca namero 8,671 inscrita al Tomo
269, Folio 344 de la Seccion dc
Propiedad, Provincia de Panama, del
Registro  Publico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Publico;

2) Finca nimero 8,823, inscrita al Tomo
275, Folio 348 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas y superficic constan en
el Registro Publico;

3) Finca ntmero 9,489, inscrita al Tomo
297, Folio 334 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panamd, del
Registro  Pioblico, cuyos linderos,
medidas y superfice constan en el
Registro Publico;

4) Finca nimero 36,759, inscrita al Tomo
901, Folio 422 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama del
Registro  Pablico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Publico;

5) Finca numero. 24,950 inscrita al
Documento 210,160 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Coclé, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

6) Finca nimero 21,035, inscrita al Tomo
499, Folio 208 de la Seccidn de
Propiedad, Provincia de Panama cuyos
linderos, medidas y superficic constan
en el Registro Publico;

7) Finca namero 23,954, inscrita al Tomo
580, Folio 222 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Pablico;

8) Finca ntmero 34,624, inscrita al Tomo
852, Folio 32 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

9) Finca numero 42,670, inscrita al
Documento 184,259 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Coclé cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en €l Registro Publico;

Finca nimero 5,419, inscrita al Toma
224, Folio 200 de la Seccion de

10)

X
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Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

12) Finca ntimero 23,675, inscrita al Rollo
3,086, Documento 9 de la Seccion de
Propicdad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico.

A continuacion se presentan los valores de
mercado de las fincas previamente
descritas, conforme avalltos practicados
por las empresas abajo descritas, los
cuales incluyen tanto el valor del terreno
como de sus mejoras, en caso de haberlas:

Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

11) Finca numero 23,675, inscrita al Rollo
3,086, Documento 9 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Pablico.

A continuacion se presentan los valores de
mercado de las fincas previamente descritas,
conforme  avaluos  practicados  por
AVINCO, en octubre de 2016, los cuales
incluyen tanto el valor del terreno como de
sus mejoras, en casc de haberlas:

Fincas propiedad de Saprisa

13) Finca niimero 10,2035, inscrita al Tomo
1,291, Folio 408 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Coclé, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico; y

14)Finca numero 141,195, inscrita al
Rollo 16,916, Documento 6 de la
Seccion de Propiedad, Provincia de
Panama cuyos linderos, medidas y
superficie constan en el Registro
Publico.

A continuacion se presentan los valores de
mercado de las fincas previamente descritas,

5 Valor de Finea Ubicacién Valor de Mercado

Finea | Extensidn Ubieacidn Mercada (USSS) (USSS)

8671 8671

: 8,823

i B P

gf;g 36805 Panama 19,500,000 5,489 : SRR

s 36,759
36,759 34.950 Aevadal 650,000
20,445 | 2,001 David 400,000 11,035
24,950 3.200 Aguadulee 475,000 - 23,954 Panama 5,000,000
21,035 34,624
231954 5,400 Panamd 3,785.000 42,670 Penononsé 000,000
34,624 5419 Bugaba 2.250.000
9179 i 23675 R 150,000
11020 3,748 Penonomé 539060 Total 32325,000
42,670 26,227 Penonome 250,000
i |L_Likil] Bugaba LY AVINCO es una empresa establecida en el
23, .588 nacimienl 1 e _

LA TED Renaciinicnlo 105,000 afio 2000 con la visién de oftecerle al

creciente mercado inmobiliario ¢n Panama
los servicios de Avaluos, Inspecciones y
Construccion. En la actualidad, cuenta con
un equipo. de profesionales idoneos y se ha s
posicionado como empresa lider en el
mercado de avahios, siendo reconocidos por
todos los bancos de la localidad y por la
Direccién = General de Catastro  del
Ministerio de Economia y Finanzas. Sus
oficinas principales se encuentran en la
Ciudad de Panamd y cuenta con sucursales
en Santiago (Veraguas) y David (Chiriqui).
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conforme avalios practicados por las
empresas abajo descritas:

Valor de LT
Finca E“c",sm Uhicacié Meread M"'m"f
(mts?) (USS) por mt
. {USS)
10,205 1.576 Aguadulce 258.000 6.44
141,195 40,047 Banana 12.250.000 30589
Total 12,508.000

Los beneficiarios del Fideicomiso son (i) en
primer lugar Banco General S.A., como
acreedor bancario en virtud de las
Obligacioncs Bancarias, y (ii) en segunda
instancia, y una vez se cancelen las
obligaciones con Banco General, S.A.
producto de esta Emisidn, fos Tenedores
Registrados.

Bienes muebles Propiedad de Emisor

1) Una (1) Maquina de Pastas Largas,
Marca Pavan, Modclo 120200, Scric
Linea P.L. Monopiano con un valor de
mercado segin avallos de
U85228,830.00

2) Un (1) Sistema Neumatico de Planta
marca GLOBAL sin nimero y sin serie
con un valor en libros de US$77,184.00.

3) Dos (2) Maquinas de Tubo, Marca SIG,
Modelo 100 Serie No. 082041 y 082042
con un valor en libros de US$64,869.55

4) Una (1) Maquina Horizontal para
Empaques de Galletas, Marca SIG,
Modelo ZW ZWS502E, Series No.
ZWS502E00157, ZWS02EQ00155 Y
ZW502E00156 con un valor en libros de
US864,868.19

5) Dos (2) Maiquinas verlical para
empaques de Galletas, Marca
SOONTRUE, Modclo ZL22B 20100816
Series No. ZL220F01538 y
ZL220QF(}152S con un valor de mercado
segan avalios de US$41,690.40.

6) Un (1) Sistema de Aire Comprimido,
conformado por una linea de tuberias de
acero inoxidable para distribucion, sin
marca, sin nimero de referencia o serie
con un valor de mercado segiin avalios
de US$50,000.00

7) Un (1) Sistema de Empacado de Galletas
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conformado por 8 maquinas marca
FLOW PACK Sincropack, Modelo Pack
900; 3 maquinas marca FLOW PACK
9000 Estuche Docena Maodelo Pack 900;
3 maquinas formadoras de cajas marca
CIEMME modelo FE 8004; 3 maquinas
pegadoras de caja marca CIEMME,
modelo TL100-400; 2 FLOW PACK
para tubo modelo Pack 900; 2
cargadores automaticos marca
CARICATORE VERT SX y VERT DX;
1 isla robot modelo GREEN M; 1 isla
robot Modelo WERNER 8; 2 islas robot
modelos WERNER M, todos los
anteriores conectados por sistemas de
alimentacion dc canales  automaticos
marca SYNCROPACK con un valor de
mercado seguin avalios de
1J885,850,000.00.

8) Una (1) Maquina Empacadora de Cafg,
Marca ICA, Modelo CSV 40 PAKET,
Serie No. V4217 con un valor en libros
de US$245,128.28.

9) Una (1) Maquina, Marca MULTIPACK,
Modelo vn-2 230 con un valor de
mercado segun avaliios de
1US$126,971.02.

10) Una (1) Tostadora de Café, marca
PROBAT, Modelo RP1500R RECHTS,
Serie No. 95/40195-2 con un valor de
mercado scgun avalios de
US$111,920.00.

11}~ Una (1) Maquina para empaques de
21 gramos, Marca DUPLEX, Modclo
TD, Serie No. 3523 con un valor de
mercado segin avalios de
1JS$52,652.85.

12)  Veintitrés 23 Miquinas
dispcnsadoras de café en grano, Marca
BIANCHI, Modelo Iris, Serie No.
06003662-85 con un valer de mercado
segun avaltos de US$36,669.77.

13)  Una (1) Tostador Remanufacturado,
Marca PROBAT Modelo ROI500 +
Nacionalizado, Serie 40155-2 con un
valor de mercado segun avallos de
US5448,000.00.

14)  Tres 3 DOUBLE-TWIST
PACKING MACHINE, con serial JH-
S800 High-Speed, Full-Autoimatic con
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un valor de mercado segin avalios de
US$52,800.00.

15)  Dos (2) Maquinas Multi-Functional
Pillow Packaging Machine, con serial
JH-880 High-Speed, Full-Automatic con
un valor de mercado segun avallios dc
US$12,600.00.

16) Una (1) Mdiquina Encremadora de
Galletas Sandwich, Modelo FPE 1600,
SERIE 1600, Afio de fabricacion 2015
con un valor en libros de US$300,000.00

17)  Empacadora dc Chees Crisp vy
Choco Cream, Marca SPS de fabricacion
italiana, modelo SPS 300 tipo Wrapper
Formula DX, encremadora incluida, afio
de fabricacion 2015 con un valor de
mercado segin avallos de
US§380,000.00.

18) ESTANTERIAS Y MEJORAS DE
LA BODEGA DE AGUADULCE,
estanterias Marca argudo para 391
posiciones de almacenamiento con un
valor en libros de US$190,000.00.

19)  Dos 2) MAQUINAS
ENVOLVEDORAS DE CARAMELOS,
doble twist, marca weling ying hoo,
capacidad 250 pmp con un valor en
libros de US$100,000.00.

20)  Un (1) TABLERO DE CONTROL
DEL HORNO PERKINS, sistema de
automatizacion de control con PLC y
pantalla touch screen Marca allen
Brailey con cableado y tablero de fuerza
con un valor de mercado segin avalilos

de US$150,000.00.
21) TOSTADOR DE CAFE PARA
CAFE DURAN, tostador

remanufacturado marca Probat scric
40155-2 modelo ROI1500 con un valor
en libros de US$730,000.00.

22y SISTEMA DE BENEFICIO DE
CAFE, beneficio seco completo marca
Pinhalense Brasilefio, afio de
Fabricacion 2011, conformado por 3
modulos de clasificacion, 3
despulpadoras, 4 desmugilanizadoras, 4
oreadoras con horno y 12 homos de
secado de 150000 BTU a base de
cascarilla de Café con un valor de
mercado segun avalios de

,%7
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23) MAQUINA EMPACADORA DE
LIBRA Y MEDIA LIBRA, marca
Teppack, ano de fabricacion 2011 con
un valor de mercado segin avalios de
US$79,900.00.
24) RECONSTRUCCION DE HORNO
GREEN, adecuaciones de seguridad,
overhaul mecédnico y cambio de banda
metalica para el trasporte de galletas con
un valor de mercado segin avaliios de
1JS5$230,000.00
25)  SISTEMA EMPACADO DE
CHICHARRON, Embolsadora de
empaque  vertical Marca Kiklow
Woodman modelo PCIl3, afio de
fabricacion 2013 con un valor de
mercado seglin avalios de
U8%169,150.00
126) Una (1) MAQUINA DE PASTAS
CORTAS, marca Pavan, afio de
fabricacién 1985, reconsiruida con
sistema de control Allen Brailey con un
valor de mercado segin avalios de
US$130,400.00
Estos bienes fueron objeto de un avalio en
el afo 2016 por parte de la empresa
AVINCO; cuyas copias reposan en los
cxpedientes de ‘la Superintendencia del
Mercado dc Valores y los cuales estardn
disponibles a los Tenedores Registrados.
Fianzas Los Bonos estardn garantizados por fianzas | Los Bonos estaran garantizades por fianzas
Solidaria | solidarias otorgadas por EPA, sociedad | solidarias otorgadas por EPA, sociedad
constituida y organizada de conformidad | constituida y organizada de conformidad
con las leyes de la Repiblica de Panamd e | con las leyes de la Repuiblica de Panama e
inscrita en la Ficha 721755, Documento | inscrita en la Ficha 721755, Documento
1895788 de la Seccion Mercantil del | 1895788 de la Seccidn Mercantil del
Registro Publico, y Saprisa, sociedad | Registro Publico, y Saprisa, sociedad
constituida y organizada de conformidad | constituida y organizada de conformidad
con las leyes de la Republica de Panama ¢ | con las leyes de la Repuiblica de Panama e
inscrita en fa Ficha 289713, Rollo 42928, | inscrita en la Ficha 289713, Rollo 42928,
Imagen 0069 de la Seccion de}lmagen 0069 de [fa Seccion de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro | Micropeliculas (Mercantil) del Registro
Publico (en adelante las “Fianzas"). Estas | Piblico (en adelante las “Fianzas”). Estas
Fianzas han sido debidamente autorizadas | Fianzas han sido debidamente autorizadas
por las Asambleas de Accionistas de los | por Jas Asambleas de Accionistas de los
Fiadores. Los Fiadores Solidarios | Fiadores. Los Fiadores Solidarios
garantizan irrevocable y solidariamente a | garantizan irrevocable y solidariamente al
cada Tenedor Registrado de los Bonos el | Fiduciario el pago puntual y completo del
pago puntual y completo del capital e | capital e intereses adendados per el Emisor
intereses adcudados por el Emisor a dicho | a cada uno de los Tenedores Registrados
Tenedor Registrado de conformidad con lo | de los Bonos, de conformidad con lo
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estipulado en los lérminos y condiciones de
dichos Bonos, asi como, los intereses
moratorios que se ocasionen por el no pago
en el término cstipulado, ya sea del capital
y/o de los intereses, y los gastos y costas en
que incurra el Tenedor Registrado en la
ejecucion de la Fianza; y por este medio el
Fiador consiente en todos los términos y
condiciones de los citados Bonos, ¥y
consiente ademas en que cualquier Tenedor
Registrado de un Bono podra liberarlo sin
que ello afecte la obligacion del Fiador para
con los demas Tenedores Registrados vy los
derechaos de estos.

estipulado cn los términos y condiciones de
dichos Bonos, asi como, los intereses
moratorios que se ocasionen por el no pago
en ¢l término estipulado, ya sea del capital
y/o de los intereses, y los gastos y costas cn
que incurra el Tenedor Registrado en la
ejecucion de la Fianza; y por este medio el
Fiador consiente en todos los términos y
condiciones de los citados Bonos, y
consiente ademas en que cualquier Tenedor
Registrado de un Bono podra liberarlo sin
que ello afecte la obligacion del Fiador para
con los demas Tenedores Registrados y los
derechos de estos.

... la Fianza de Saprisa tcrminara y quedard
liberada, y por tanto, dejari de garantizar las
obligaciones derivadas de los Documentos
de la Emision, si la Mayoria de los
Tenedores Registrados aprucba que haya un
cambio de control de Saprisa. En vista que
la terminacién de la Fianza de Saprisa esta
prevista desde ahora en los Documentos de
la Emision, la terminacion de dicha fianza
con la aprobacion de la Mayoria de los
Tenedores Registrados no constituird un
cambio en los términos y condiciones de los
Bonos y por tanto dicha terminacion y
liberacion de la Fianza de Saprisa no tendra
que ser regisirada en la SMV conforme lo
previsto en ‘el Acuerdo N°4 de 2003,

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

RESUELVE:

Articulo Unico: Registrar la modificacion a los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos, autorizados mediante Resolucion CNV No.443-11 de 20 de diciembre de 2011, hasta
por Ochenta Millones de Délares (US$80, 000,000.00), a favor de la sociedad Productos
Alimenticios Pascual, S.A., en lo que respecta a lo siguiente:

(Deuda
Neta/EBITDA) de los estados financieros
consolidados, por los cuales se entenderin
como los estados financieros combinados
del Emisor y de Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A. o los estados financieros
consolidados de Empresa Panamefia de
Alimentos, S.A. en el evento que estos se

'gé":;:ni: y Términos y Condiciones Originales Términos y Condiciones a Modificar
ondicion

Cémputo | Los Bonos devengaran una tasa de interés | Los Bonos devengarin una tasa de interés
y Pagode | segiin la siguiente tabla con base en el nivel | scgiln la siguiente tabla con base en el nivel
Interés de endeudamiento Financiera | de  endeudamiento Financiera

(Deuda
Neta/EBITDA) de los estados financieros
consolidados, por los cuales se entenderin
como los estados financieros combinados
del Emisor y de Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A. o los estados financieros
consolidados de Empresa Panamefia de
Alimentos, S.A. en el evento que estos se

7
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consoliden con el Emisor y con Sociedad de | consoliden con el Emisor y con Sociedad de
Alimentos de Primera, S.A. (cn adelante los | Alimentos de Primera, S.A. (en adelante los
Deuda
Finnnciera Neta / Tasa Minimo r,”““df‘
EBITDA inanciera Tasa Minimo
Libor 3 M + EBITDA
Mayor a 4.0x 3759, 4.50%
. Libor 3 M + .
De 3.0x a 4.0x Libor 3°M + 4.50% Mayor a 4.0x 1.75% 4.50%
3.50%
A Libor 3 M + o
De 2.0x a 3.0 L“’;;g,,z’ Tl a2s% De 3:0x 2 4.0x 3.50% el
5 Libor 3 M +
Menora20x | COOIMT | 375y, e R 3.25% 4.25%
“Estados  Financieros = Consolidados™), Menor a 2.0x Lib; Bg(y * 3.75%
revisable trimestralimente, a saber: - 2 :
“Estados  Financieros  Consolidados™),
revisable trimestralimente, a saber:
En caso de ocurrir un Cambio de Control
en Saprisa, la tasa de interés aplicable a
los Bonos, a partir de la tabla arriba
detallada, sera calculada con base cn el
nivel de endeudamiento  (Deuda
Financiera Neta/EBITDA) de los estados
financieros combinados del Emisor y de
Empresa Panameiia de Alimentos, S.A.,
-sin incluir a Sociedad de Alimentos de
Primera, S.A.
Obligacione | [.a5  siguicntes obligaciones de hacer | Las siguientes obligaciones de hacer
sdellacer | onlicarin ~ at ~ Emisor  (incluyendo | aplicardn al Emisor , durante la vigencia de

Subsidiarias y Afiliadas) y a los Fiadores
Solidarios, durante la vigencia de la
Emisidn, a saber:

{a Emision, a saber:

) (1)

(ii) (i) ..

L L ]

L] [ ]

L ] L ]
En caso de ocurrir un Cambio de Control
en Saprisa, el Emisor se obliga a
mantener las mismas razones financieras,
de acuerdo a los Estados Financieros
combinados del Emisor y Empresa
Panameiia de Alimentos, S.A.

(iii) ... (iii) ...

14
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(iv) ... @iv) ...
En caso de ocurrir un Cambio de Control
en  Saprisa, el Emisor deberi
propercionar al Agente de Pago, Registro
¥ Transferencia los Estados Financieros
combhinados del Emisor y EPA dentro de
los 90 dias calendario siguientes al cierre
del correspondiente aiio fiscal; y los
Estados Financieros combinados del
Emisor y EPA para cada trimestre de
cada uno de sus respectivos afios fiscales,
dentro de los 60 dias calendario
siguientes al cicrre del correspondiente
trimestre;
v) ... v) ...
(vi) ... (vi) ...
(vii) ... (vii) ...
(viii) ... (viil) ...
@ix) ... (ix) ...
(x) ... {x) ...
{xi) ... (xi) ...
{(xii} ... (xii} ...
{xiii} . (xiii) ...
(xiv) ... (xiv) .
(xv) ... (xv) ...
(xvi) ... (xvi) ...
(xvii) .. (xvii) ...
Vendmienlo | Cada  uno de los siguientes eventos | Cada uno de los siguientes eventos
tncumplimter | constituird un Evento de Incumplimiento: constituira un Evento de Incumplimiento:
(i) 0
(ii) ... (i) ...
(i) ... (iii) .
(iv) ... (iv) ...
v) ... {v) ...
(vi) ... (vi) ...

15
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(vii) ...
(vi#i) ...
(x) ...
{x) ...
(xi) ...
(xii) si el Emisor o los Fiadores

Solidarios incumplen con cualquier
otra deuda, incluyendo pero sin

(vii) ...
{viii) ...
(ix) ...
(x) .
(xi) ...

(xii) si el Emisor o los Fiadores

Solidarios incumplen con cualquier
otra deuda;

fideicomiso irrevocable de garantia suscrito
con BG Trust, Inc, como fiduciario,
constituido por medio de Escritura Piblica
No0.7867 de 27 de scptiembre de 2011,
otorgada ante la Notaria Octava dcl
Circuito,  adicionada mediante Escritura
Pablica No.9305 de 9 de noviembre de
2011, inscritas a la Ficha 523686, Sigla H.
de la Seccidon de Hipotecas y a la Ficha
2082, Sigla FID, Seccidn de Fideicomiso,
Documento 2075225 del Registro- Pitblico
{en adelante - el “Fideicomiso™) en
beneficio en primera instancia de Banco
General S.A., como acreedor bancario en
virtud de siguientes obligaciones: (a) una
Emisién Privada de Bonos Corporativos del
Emisor con Banco General, S.A. celebrada
el 14 de mayo de 2004 y sus posteriores
modificaciones, (b) Contralo de Préstamo
Puente entre la sociedad Grandeza
Holdings, Inc. (absorbida con posterioridad
por Saprisa) y Banco General, S.A.
celebrado el dia 27 de diciembre de 2010 y
enmendado el dia 30 de junio de 2011, (c)
unos Contratos de Préstamo Puente del

Emisor con Bancoe General, S.A,
celebrados el dia 4 de julio dec 2011, y (d)
un Contrato de Préstamo Comercial

otorgado por Banco General, S.A. a favor
de Saprisa fechado el dia 1 de septiembre de
2008 (en adelante las “Obligaciones
Bancarias™) En segunda instancia y una vez
se cancelen las Obligaciones Bancarias con
el producto de esta Emision, dicho
Fideicomiso serd en beneficio de los

limitarse a las  obligaciones
derivadas de la Emision Saprisa;
(xiii)
{(xiii) ..,
(xiv)
(xiv) ...
Garantins | La Emision estd garantizada por un i La Emisién esta garantizada por un

fideicomiso irrevocable de garantia
suscrite con BG Trust, Inc, como
fiduciario, constituide por medio de
Escritura Publica No.7867 de 27 de
septiembre de 2011, otorgada ante la
Notaria Octava del Circuito,
adicionalmente = mediante  Escritura
‘Publica No0.9305 de 9 de noviembre de
2011, otorgada ante la Notaria Primera
del Circuito, inscritas a la Ficha 523686,
Sigla H de la Scceién de Hipotecas y a la
Ficha 2082, Sigla FID, Seccién de
Fideicomiso, Documento 2075225 del
Registro. Puablico (en  adelante el
“Fidcicomiso™) en beneficic de los
Tenedores Registrados conforme se
establece en esta seccion, el cual sera
modificade una vez se apruebe Ia
Solicitud de Consentimiento.
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Tenedores  Registrados conforme  se
establece en esta seccion y de los tenedores
de la Emisién Saprisa.

El Fideicomiso estd compuesto de los
sipuientes  bienes (en adelante el
“Patrimonio Fideicomitido™):

(v) prenda sobre las acciones del Emisor
y de Saprisa, constituida en mediante
contrato de prenda en documento
privado suscrito por sus respectivos
propietarios (en adelante la “Garantia
Prendaria™);

(vi) Primera Hipoteca y Anticresis sobre
los bienes inmuebles y sus mejoras de
propiedad del Emisor o sus afiliadas,
conforme listado que se detalla a
conlinuacion {en adelante las
“Fincas™);

cesion de las pdlizas de seguros de las
mejoras sobre los bienes inmuebles
otorgados en garantia, cmitida por una
compaiiia aceptable al Fiduciario y que
cubra no menos del 80% del valor de
dichas mejoras, de ser aplicables; y
cualesquiera otros bienes o garantias
que el Emisor y Saprisa u otras
compaiiias relacionadas aporten al
Fideicomiso, en términos aceptables al
Fiduciario.

{vii)

[viii)

El Fideicomiso estd compuesto de los
siguientes  bienes (en  adelante el
*Patrimonio Fideicomitido™):

(vi) prenda sobre las acciones del Emisor,
constituida en mediante contrato de
prenda en documento privado suscrito
por sus respectivos propietarios (en
adelante la “Garantia Prendaria”);
Primera Hipoteca y Anticresis sobre los
bienes inmuebles y sus mejoras de
propiedad del Emisor, conforme listado
que se detalla a continvacién (en
adclante las “Fincas™);

(vii)

(viii)Primera Hipoteca sobre los bienes
muebles de propiedad del Emisor;

{(ix) cesion de las polizas de seguros de las
mejoras  sobre los bienes inmuebles
otorgados en garantia, emitida por una
compaiiia aceptable al Fiduciario y que
cubra no menos del 80% del valor de
dichas mejoras, de ser aplicables; y
cualesquiera otras bienes o parantias
que cl Emisor u otras compaiiias
relacionadas aporten al Fideicomiso, en
términos aceptables al Fiduciario.

(x)

En caso que la Mayoria de los Tenedores
Registrados apruebe un Cambio de
Control del Emisor, el nuevo propietario
de las acciones del Emisor se hard parte
del contrato de prenda antes mencionado
mediante la  suscripcion de un
instrumento de adhesién a dicho contrato
de prenda. La adhesién del nuevo
propietario al contrato de prenda con la
aprobacion de Ia Mayorin de los
Tenedores Registrados no constituird un
cambio en los términos y condiciones de
los Bonos y por tanto dicha adhesién no
tendri# que ser registrada en la SMV
conforme lo previsto en ¢l Acuerdo N°4
de 2003, sino que una copia del
instrumento de adhesion serd entregado a
la SMV,
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A continuacion se delallan los bienes
inmuebles dados en garantia a favor del
Fideicomiso:

Fincas propiedad del Emisor

1) Finca namero 8,671 inscrita al Tomo
269, Folio 344 de la Seccién de
Propiedad, Provincia de Panamad, del
Registro Publico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Publico;

Finca nimero 8,823, inscrita al Tomo
275, Folic 348 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

Finca namero 9,489, inscrita al Tomo
297, Folio 334 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama, del
Registro Publico, cuyos-linderos,
medidas y’ superfice-constan: en el
Registro Publico;

Finca niimero 36,759, inscrita-al .Tomo
901, Folio 422 de’ la Seccibn de
Propiedad, Provincia ‘de ‘Panama del
Registro' | Piblico, 'cuyos
medidas- y Superficie constan en-el
Registro Pablico;

2)

3)

4)

5)
304, Documento | de la.Seccién de
Propiedad, Provincia de. @hmqui cuyos

linderos,  medidas.y superﬁc:e constan_ '

en el Registro Pablico;

Finca numero 24,950 _inscrita al
Documento 210,160 de la Seccidn de
Propiedad, Provincia de Cocle, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registra Publico;

Finca nimero 21,035, inscrita al Tomo
499, Folio 208 de la Secciéon de

6)

7

Propiedad, Provincia de Panama cuyos |

linderos, medidas y superficie constan
en ¢l Registro Publico;
8)

Propiedad, Provincia dc Panama4, cuyos

linderos, medidas y superficie constan

en el Registro Publico;

Finca mimero 34,624, inscrita al Tomo

852, TFolio 32 de la Seccién de

Propiedad, Provincia de Panama cuyos

linderos, medidas y superficie constan

en ¢l Registro Piblico;

10) Finca numero 42,670, inscrita al
Documento [84,259 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Coclé cuyos

9

linderos;,

Finca numera 20,445, mscnta alf Rollo:

Finca numero 23,954, inscrita al Tomo |
580, Folio 222 de la Seccion de

A continuacion se detallan los bienes
inmuebles y muebles dados en garantia a
favor del Fideicomiso:

Fincas propiedad dei Emisor

12}  Finca nimero 8,671 inscrita al Tomo
269, Folio 344 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panamad, del
Registro Publico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Pablico;

13) Finca nimero 8,823, inscrita al
Tomo 275, Folio 348 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panami, cuyos
linderos, medidas y superficie constan cn
el Registro Pablico;

14) Finca nOmero 9,489, inscrita al
Tomo 297, Folio 334 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panamd, del
Registro - Publico, cuyos linderos,
medidas y° superfice constan en el
Registro Publico;

_15)  Fihca nOmero 36,759, inscrita al
Tomo 901, Folic 422 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panama del
Registro | Publico, cuyos linderos,
medidas y superficie constan en el
Registro Puiblico;

[}

+16) Einca ‘mimero 24,950 inscrita al
Documento 210,160 de la Seccién de
Propiedad, Provincia de Coclé, cuyos
linderos, medidas y superficie constan |
en el Registro Publico,
17) Finca numero 21,035, inscrita al Tomo
499, Folio 208 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Panamé cuyos
linderos, medidas y superficie constan
cn ¢l Registro Piblico;
Finca ntimero 23,954, inscrita al Tomo
580, Folio 222 de la Seccion dec
Propiedad, Provincia de Panama, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;
Finca nimero 34,624, inscrita al Tomo
852, Folio 32 de la Seccién de
Propiedad, Provincia de Panama cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

| 18)

19)

20) Finca numero 42,670, inscrita al
Documento 184,259 de la Seccion de

Propledad Provincia de Coclé cuyos

l
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linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Pablico;

I1) Finca nimero 5,419, inscrita al Tomo
224, Folio 200 de la Secccion dc
Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Piiblico;

12) Finca namero 23,675, inscrita al Rollo
3,086, Documento 9 de la Seccién de
Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Pablico.

A continuacion se presentan los valores de
mercado de las fincas previamente
descritas, conforme avalios practicados
por las empresas abajo descritas, los
cuales incluyen tanto el valor del-terreno
como de sus mejoras, en caso de haberlas:

linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

21) Finca numero 5,419, inscrita al Tomo
224, Folio 200 de la Seccion de
Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico;

22) Finca numero 23,675, inscrita al Rollo
3,086, Documento 9 de la Seccian de
Propiedad, Provincia de Chiriqui cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico.

A continuacion se presentan los valores de
mercado de las fincas previamente descritas,
conforme  avalios  practicados  por
AVINCO, en octubre de 2016, los cuales
incluyen tanto el valor del terreno como de
sus mejoras, en caso de haberlas:

19

Fincas propicdad de Saprisa

13) Finca nimero 10,205, inscrita al Tomo
1,291, Folio 408 dc la Scccion de
Propiedad, Provincia de Coclé, cuyos
linderos, medidas y superficie constan
en el Registro Publico; y

14)Finca nimero 141,195, inscrita al
Rollo 16,916, Documento 6 de la
Seccién de Propiedad, Provincia de
Panaméa cuyos linderos, medidas y
supcrficic constan en el Registro

5 3 ié Valor de Finca Ubicacién \ELGLOD UGG
Finca | Extension Ublcacion Méreado (USSS) (US5$)
3671
3671 i
5 ! ,

g‘zgg 36,805 Banafa 19,500,000 489" SR LAY
- 36.759
36,75 24950 Apuadules 550,000
20,445 2,0’0l David dOO.(mO 21.035
24.950 3200 Aguadulce 415,000 23954 Panami 5,000,000
21,035 34 624
239541 5400 Panami 3985000 42.670 Penonome 1,000,000
34,624 ; i 5419 Bugaba 2,250,000
9,179 23,475 Renacuniento 150,000
115 3748 Penonomé &i%y% Tl 32325000
42,670 26,227 Penonomé ¥ 250,000

5419 |  89.638 Bugaba 2,000:000 'AVINCO es una empresa establecida en el
2 K] ondeimi . 3 isid

3675 | 8,388 °\\]. Rendeimicmio Jzadh. 108,000 afio 2000 con la/ vision de ofrecerle al

eciente mercado inmobiliario en Panamé
los,. servicios, de Avallos, Inspecciones y
Construccidon: En la actualidad, cuenta con
un equipo-de profesionales idoneos y se ha s
posicionado como empresa lider en el
mercado de avalios, siendo reconocidos por
todos los bancos de la localidad y por la
Direccion  General de Catastro  del
Ministerio de Economia y Finanzas. Sus
oficinas principales se encuentran en la
Ciudad de Panama y cuenta con sucursales
en Santiago (Veraguas) y David {Chiriqui).
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Publico.

A continuacidn se presentan los valores de
mercado de las fincas previamente descritas,

conforme avalios practicados por las
empresas abajo descritas:
Valor de
o Valor de
Finca EIH’.‘II:ID Ubicacid Mercad M"cm,’
(mts) por mt
(Uss) (USS)
10,205 1.576 Apuadulce 258000 6.44
141,195 40,047 Panama 12.250.000 305.89
Total 12.508.000

Los beneliciarios del Fideicomiso son (i) en
primer lugar Banco General S.A., como
acreedor bancario en virtud--de
Obligaciones Bancarias, y (ii) en segunda
instancia, y una vez se cancelen las
obligaciones con” Banco General, S.A.
producto de esta Emisién, los Tenedores
Registrados, i

las -

<l _mercado

1 Bienes muebles Propiedad de Emisor

_‘27) Una (1) Maquina dc Pastas Largas,
Marca Pavan, Modelo 120200, Serie
Linea P.L. Monopiane con un valor de

i . segin avalios de
, US$228,830.00
28)  Un (1} Sistema Neumatico de Planta

marca’ GLOBAL sin namero v sin serie
con un valor en libros de US$77,184.00.

29)  Dos (2) Mdquinas de Tubo, Marca
SIG, Modelo 100 Serie No. 082041 y
082042 con un valor en hibros de
1US$64,869.55

30) Una () Maquina Horizontal para
Empaques de Galletas, Marca SIG,
Modelo ZW ZWS502E, Series No.
ZW502E00157, ZWS02EQ0155 Y
ZW502E00156 con un valor en libros de
US$64,868.19

31) Dos (2) Maquinas vertical para
cmpaqucs de Gallctas, Marca
SOONTRUE, Modelo ZL22B 20100816
Series No. ZL220F0153S y
ZL220F01528 con un valor de mercado
segun avalios de US$41,690.40.

32) Un (1) Sistema de Aire
Comprimido, conformado por una linea
de tuberias de acero inoxidable para
distribucion, sin marca, sin numero de

vl
.’%
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' referencia o serie con un valor de
mercado segin avaltos de
US$50,000.00

33)  Un (1) Sistema de Empacado de
Galletas conformado por 8 méaquinas
marca FLOW PACK Sincropack,
Modclo Pack 900; 3 maquinas marca
FLOW PACK 9000 Estuche Docena
Modelo  Pack 900; 3 maquinas
formadoras de cajas marca CIEMME
modelo FE 8004; 3 maquinas pegadoras
de caja marca CIEMME, modelo
TL100-400; 2 FLOW PACK para tubo
modelo  Pack 900; 2 cargadores
automaticos marca CARICATORE
VERT SX y VERT DX, 1 isla robot
modelo GREEN M; 1 isla robot Modelo
WERNER S; 2 islas robot modelos
WERNER - M, todos los anteriores
conectados por sistemas de alimentacién
de  canales automaticos  marca
SYNCROPACK con un valor de
mercado seglin avaltos de

. US$5,850,000.00.

34)  Una (1) Méquina Empacadora de

i Café, Marca ICA, Modelo CSV 40
PAKET, ‘Serie No. V4217 con un valor

en libros de US$245,128.28.

315)  Una n Maquina, Marca
MULTIPACK, Modelo vn-2 230 con un
valor de ‘mercado segin avalios de
US$126,971.02,

1 36)" Una (1) Tostadora de Café, marca
PROBAT, Modelo RPI500R RECHTS,
Serie No. 95/40195-2 con un valor de
mercado segin avaltios de
US$111,920.00.

37)  Una (1) Maquina para empaques de
2} gramos, Marca DUPLEX, Modclo
TD, Serie No. 523 con un valor de
mercado segin avalios de
US$52,652.85.

38)  Veintitrés 23 Maquinas
dispensadoras de café en pgrano, Marca
BIANCHI, Modelo Iris, Serie No.
06003662-85 con un valor de mercado
segun avalios de US$36,669.77.

39) Una (1) Tostador Remanufacturado,
Marca PROBAT Modele RO1500 +
Nacionalizado, Serie 40155-2 con un

7
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valor de mercade segin avalios de
US§448,000.00.

40) Tres 3) DOUBLE-TWIST
PACKING MACHINE, con serial JH-
S800 High-Speed, Full-Automatic con
un valor de mercado segin avaliios de
US$52,800.00.

41}  Deos (2) Maquinas Multi-Functional
Pillow Packaging Machine, con serial
JH-880 High-Speed, Full-Automatic con
un valor de mercado segin avalios de
US§12,600.00.

42)  Una (1) Méquina Encremadora de
Galletas Sandwich, Modelo FPE 1600,
SERIE 1600, Afic de fabricacion 2015
con un vator en libros de US$300,000.00

43) Empacadora de Chees Crisp y
Choco Cream, Marca SPS de fabricacién
italiana, modelo SPS 300 tipo Wrapper
Formula DX, encremadora incluida, afio
de fabricacion 2015 con un valor de
mercado segin avalios de
US$380,000.00.

44) ESTANTERIAS Y MEIORAS DE

| /LA BODEGA DE AGUADULCE,

‘estanterias = Marca argudo para 391
posiciones de almacenamiento con un
valor en'libros de US$190,000.00.

"1'45)  Dos ) MAQUINAS

ENVOLVEDORAS DE CARAMELQS,
doble twist, marca weling ying hoo,
capacidad 250 pmp con un valor en
libros de US$100,000.00.

46} Un (1) TABLERO DE CONTROL
DEL HORNQ PERKINS, sistema de
automatizacion de control con PLC y
pantalla touch screen Marca allen
Brailey con cableado y tablero de fuerza
con un valor de mercado segiin avalios
de US$150,000.00,

47) TOSTADOR DE CAFE PARA
CAFE DURAN, tostador
remanufacturado marca Probat serie
40155-2 modelo RO1500 con un valor
en libros de US$730,000.00.

48) SISTEMA DE BENEFICIO DE
CAFE, beneficio seco complete marca

Pinhalense Brasilefio, afio de
Fabricacién 2011, conformado por 3
modulos de clasificacion, 3

o

22
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1 152)

despulpadoras, 4 desmugilanizadoras, 4
orecadoras con homo y 12 hornos de
secade dc 150000 BTU a base de
cascarilla de Café con un valor de
mercado segin avalios de
US$552,000.00

49) MAQUINA EMPACADORA DE
LIBRA Y MEDIA LIBRA, marca
Teppack, ano de fabricacion 2011 con
un valor de mercado segun avalios de
US$79,900.00.

50) RECONSTRUCCION DE HORNO
GREEN, adecuaciones de seguridad,
overhaul mecéanico y cambio de banda
metilica para el trasporte de galletas con
un valor de mercado segin avaltios de
US$230,000.00

51) SISTEMA EMPACADO DE

CHICHARRON, Embolsadora  de

empaque  vertical Marca  Kiklow

Woodman madelo PCI3, afio de

fabricacion 2013 con un valor de

mercado segiin avallios de

USS$169,150.00

Una (1) MAQUINA DE PASTAS

‘CORTAS, marca Pavan, afio de

fabricacion .~ 1985, reconstruida con

sistema‘de control Allen Brailey con un
valor de mercado segin avaltos de

US$130,400.00

Estos bienes fueron objeto de un avalio en
el afio 2016 por parte de la empresa
AVINCO, cuyas copias reposan en los
expedientes de la Superintendencia del
Mercado de Valores vy los cuales estaran
disponibles a los Tenedores Registrados.

i Fianzas
| Solidaria

Los Bonos estaran garantizados por fianzas
solidarias otorgadas por EPA, sociedad
constituida y organizada de conformidad
con las leyes de la Republica de Panama e
inscrita en la Ficha 721755, Documento
1895788 de la Seccidon Mercantil del
Registro Publico, y Saprisa, sociedad
constituida y organizada de conformidad
con las leyes de la Repiiblica de Panamd e
inscrita en la Ficha 289713, Rollo 42928,
Imagen 0069 de la Seccion de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro
Piblico (en adelante las “Fianzas™). Esias
Fianzas han sido decbidamente autorizadas
por las Asambleas de Accionistas de los

Los Bonos estardn garantizados por fianzas
solidarias otorgadas por EPA, sociedad
constituida y organizada de conformidad
con las leyes de la Repiblica de Panamad e
inscrita en la Ficha 721755, Documento
1895788 de la Seccién Mercantil del
Registro Publico, y Saprisa, sociedad
constituida y organizada de conformidad
con las leyes de la Republica de Papnami e
inscrita en la Ficha 289713, Rollo 42928,
Imagen 0069 de la Seccion de
Micropeliculas {Mercantil) del Registro
Publico (en adelante las *Fianzas™). Estas
Fianzas han sido debidamente autorizadas
por las Asambleas de Accionistas de los

4
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Mo ; Fiadores. Los Fiadores Solidarios | Fiadores. Los Fiadores Solidarios
garantizan irrevocable y solidariamente a | garantizan irrevocable y solidariamente al
cada Tenedor Registrado de los Bonos el | Fiduciario el pago puntual y completo del
pago puntual y completo del capital e | capital e intereses adeudados por el Emisor
intereses adeudados por el Emisor a dicho | a cada uno de los Tenedores Registrados
Tenedor Registrado de conformidad con lo | de los Bonos, de conformidad con lo
estipulado en los términos y condiciones de | estipulado en los términos y condiciones de
dichos Bonos, asi como, los intereses | dichos Bonos, asi como, los intereses
moratorios que se ocasionen por ¢l no pago | moratorios que se ocasionen por el no pago
en el término estipulado, ya sea del capital | en el término estipulado, ya sea del capital
ylo de los intereses, y los gastos y costas en | y/o de los intereses, y los gastos y costas en
que incurra el Tenedor Registrado en la | que incurra el Tenedor Registrado en la
ejecucion de la Fianza; y por este medio el | ejecucién de la Fianza; y por este medio el
Fiador consiente en todos los términos y | Fiador consiente en todos los términos y
condiciones de los citados Bonos, y |condiciones de los citados Bonos, y
consiente ademds en que cualquier Tenedor | consiente ademas en que cualquier Tenedor
Registrado de un Bono podra liberarlo sin | Registrado de un Bono podra liberarlo sin
que ello afecte la obligacién d/el_Eiador-parm _que ello afecte la obligacion del Fiador para
con los demis Tenedores-Régistrados ﬂ'o‘s_ lycoi"los demas Tenedores Registrados y los

£ K@}l&d{estos.

Términos y Condiciones Originales Términos y Condiciones a Modificar

derechos de estos. " [ [ e
7 f - TR
e N
. la Fignza'de S‘a\prisa terminara y quedara
= . b
liberada, {portantq, dejara de garantizar las
blig‘a'ciones\?l\é\rj\{adas de los Documentos
‘.?Sfiz/l Emisjon,~ si| la Mayoria de los
! f’f dores Ragisin;aﬂo‘s aprueba que haya un
gmbio de copt}n_} e}Saprisa. En vista que
g terminacion de-la Fianza de Saprisa esta
in Vista desdd a@ra en los Documentos de
[,l:!: Emisic’m,ﬁa ferminacion de dicha fianza
Tcap la ap ‘obacion/de la Mayoria de los
‘Tenedor ! «¢gjsjrados no constituird un
“I"cambjd en |0 terminos y condiciones de los
Bofios/ Ly o/tanto dicha terminacién y
liberadion dé’la Fianza de Saprisa no tendra
que ‘s{,e;rfregistrada en la SMV conforme lo
-previsto en el Acuerdo N°4 de 2003.

Contra esta Resolucién cabe el Recurso de Reconsideracion ante el Superintendente del Mercado de
Valores y de Apelacion ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valores. Para
interponer cuaiquiera de estos recursos se dispondrd de un término de cinco (5) dias habiles
siguientes a su notificacion. Es potestativo del recurrente interponer el recurso de apelacién, sin
interponer el recurso de reconsideracion.

Fundamento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de-1999 y sus leyes
reformatorias, Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003, Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010;
y Resolucion SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016.

NOTIFiQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Directdra de Emisores
foag
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REPUBLICA DE PANAMA
! SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Resolucién No. SMV - 8;03 -16
(e /&de ditpmba de2016)

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

CONSIDERANDO:

Que el articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999 y sus leyes reformatorias, atribuye
al Superintendente del Mercado de Valores la facultad de resolver las solicitudes de registro de valores para
ofertas priblicas y cualesquiera otras que se presenten a la Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de
Valores,

Que mediante la Resolucién SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016 el Superintendente del Mercado de
Valores resolvid delegar indefinidamente a la titular de la Direccién de Emisores 0 a quien la supla en su
ausencia, resolver las solicitudes de registro de valores para ofertas publicas;

Que mediante el Acuerdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003 se adopta el procedimiento para la presentacién de
solicitudes de Registro a Términos y Condiciones de Valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores;

Que la sociedad denominada Elektra Norest ; ﬁs_ﬁw d Andnima constituida bajo las Leyes de la

republica de Panama, inscrita a la Fol 40 39, del @c icropeliculas (Mercantil) del Registro
Piblico, desde el 22 de enero de ?

Que el 31 de mayo de 2016, la c1@ traﬂore‘ﬁtﬂ’ 8.4, solicitd ame la erintendencia del Mercado de
Valores el registro de modiﬁ c s térrflinos y condlclonéé de 1 F\){ Cien Millones de Dolares

{US$100,000,000.00), meneda cl legal des de Am i uto 1zado mediante Resolucién
CNV No.156-06 de 29 de jdnio-d =

o - el

”, ~

4
, "o Illu“0 ‘h‘;nc\n/
OC menlos qu

entan fu anallz da por la Direccién de
de julio 6 -d 1cnembre de 2016, que

{ %s Bonos Era vos en lo que respecta a
: /1' @%ondxcmnes a Modificar _J

@7“-—-——’ 3

ODbligaciones de Arrendamiento Capitalizadas"
significa, en cuanto a cualquier Persona, las
obligaciones de dicha Persona bajo un
arrendamiento que se requiere sean clasificadas y
contabilizadas como obligaciones de
arrendamiento capitalizadas bajo U.S, GAAP o
IFRS. Para propésitos, de esta definicién, el monto
de dichas obligaciones en cualquier fecha serd el
monte capitalizado de dichas obligaciones en dicha
fecha, determinada de conformidad con U.S.
GAAP o IFRS.

Que la solicitud en referén
Emisores de esta Superin
reposan en el expediente;

Que la solicitud consiste e
lo siguiente:

Términos'y
Condiciones
Limitacion de

Responsabilidades

"Obligaciones de Cobertura™ significa las
oblignciones de  cunlquier Persona  de
conformidad a cualquier Acuerde de Tasas de
Interés o Acuerdo de Divisas.

"Persona" significn un individuo, asocincién,
corporacién, compaiiin de responsabilidad
limitada, fideicomiso de negocios, compaiiin
accionaria conjunta, fideicomise, asociacién no
incorporadn, proyecto conjunto o cualquier

4\
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nacién o gobierno, cualquier estado, brovincia u
otra subdivision politica de estos, cualquier
bancoe «central (o0 autoridad monetarin o
regulatoria similar) de estos, y cualquier entidad
que ejerza en las funciones ejecutivas,
legislativas, judiciales, regulatorias 0
administrativas de o relacionadas a gobierno.

“Endeudamiento”  significa  cualquier | "Endeudamiento” significa, con respecto a
| obligacién (incluyendo  recaudacién en | cualquier Persona, sin duplicacién:

relacidn con cualquier Garantia) para el i. el monto principal (o, de ser menos, cl
pago o repago de dinero, el cual ha sido valor acumulade) de todas Ias
pedido prestado o recaudado (incluyendo obligaciones de dicha Persona por dinero
dinero recaudado por aceptaciones y todos prestado;

los arrendamientos que, de acuerdo con

principios de contabilidad generalmente |  ii. el valor principal (o, de ser menos, el

aceptado en el pais de incorporacién del | valor acumulade) de todas las
deudor  relevante,  constituiria  una obligaciones de dicha Persona
obligacién de capital _‘f..w-amendo),, evidenciadas mediante bonos,
entendiéndose vy acordindose que el oblignciones, Notas de Deuda u otros
Endeudamiento o n}plmra ninguna | I‘nsjrumentos de Deuda similares;
obligacidn contgai >por£unﬁjbs:dlana-por._ - ™,

pedir dinero /fr eslado/c?,ré]am@*cqn na i, todas Ia Obllgncwnes de Arrendamiento
financiacio eunp ayecto B lransacmon B} Cnpllal das de dicha Persona;

similar en’todos~los’ casos eggr ac16n a le r::;
construc 1? deﬁarroll oa / todgs law igaciones de dicha Persona
activos b faci dadcs( glbles( alqu’ler _aemlt n sumldas como ¢l precio
activo al}" Fecesa e, re“]htfldn'cbn‘la ﬁ 4 diferi q/ae omprn de la propiedad,

operac o?‘ st0) uuhz &n ol curse: todas [11_13 obllgacmnes de venta
ordinagio del negocio de djt o %bﬁldla)ﬁ‘a condicj on l 5 'todas las obligaciones de
en tan 56:\ a expresameple, JECUrso Cofl. pago Ha n‘_‘i:uu quler acuerdo de retencion
respectd de na dichd ‘pbligacitirpara, de tithlagidad' (pero excluyendo cuentas

nosotro [§] cu quiera de -est,;as otras por pagary cpmerciales y otros pasivos
sub51d1a a u qulera ﬁgec}wos . acum ados/ y contabilizados como
acuvosy 5) yn'_e dy _uestrdg .r;;'f wb} coyrientes {de conformidad con
otras sub51 anai % ndraheg "-*-.-s 6'1 g o IFRS) que resuiten del
responsabili d'co \/r pectpaesto _/ u éo rdinario de negocios que no se

SECTSeT oo %Fncu ntran vencidas por 180 dias o mis o
gue estin siendo impugnadas de buena

/fe);

| v. todas las obligaciones de dicha Persona
| relacionadas a cartas de crédito,
aceptaciones bancarias o transacciones
de crédito  similares, incluyendo
obligaciones de reembolso relacionadas
con esto;

vi. Garantias y otras obligaciones
contingentes de dicha Persona
relacionadas con el Endeudamicnto

, referido en las cliusulas (i) a la (v)

i anteriores y las cliusulas (vii) a Ia (ix) a

continuncion;

vii. Todo Endeudamiento de cualquier otra
Persona del tipo referido en las clausulas
(i) a la (vi) anteriores que ecsti
garantizada por cualquier Derecho de
Preferencia sobre cualquier propiedad o
activo de la primera Persona, el monto de
dicho Endeudamiento considerado a ser

2
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el menor entre el Valor Jus o a¢ Mercado
de dicha propiedad o activo o el monto
del Endeudamiento asi garantizado;

viii. todas las  obligaciones Dbajo las
Obligaciones de Cobertura de dicha
Persona; y

ix. en Ila medida de otrn forma no
contemplada en esta definicidn, el Monto
de las Transacciones de las Cuentas por
Cobrar pendientes relacionadas a
cualquier Transacciéon de Cuentas por
Cobrar.

x. todas las Participaciones de Capital
Descalificadas  emitidas por  dicha
Persona con el monto de Endeudamiento
representado por dichas Participaciones
de  Capital  Descalificadas  siendo
cquivalentes al mayor de su preferencia
voluntaria o involuntaria de liquidacién y
su precig maximo fijo de recompra, pero

x-lﬁQ’Sn ¢ los dividendos acumulados,
dehaber algune.

“\Pn;%l pacm‘nesy d Capital Descalificadas”
lf 2 la pqrcion dg d cualquier Participacién de
pital que, por-sus términos (o por los términos
p cunlqu:er alor-al iual es convertible o por cl

fiok; , 0 es)r dlmlble a opcién exclusiva del
: nedo dcq?e n cualquier caso, en o antes de
ncnmlento final de las Notas de

-] ud lsm pre y cuando, sin embargo, que
cua qJ

r”Participacion de Capital que no
cons tuya Participaciones de Capital

. '—Dcscallﬁcadns” pero para la provisiones de este

otorgdndoles a los tenedores de los mismos el
derecho de requerir a dicha persena que compre
o redima dichas Participaciones de Capital a Ia
incidencia de una “venta de active” o “cambio de
control” que ocurre con anterioridad al
vencimiento final de las Notas de Deuda no
constituirin  Participaciones de  Capital
Descalificadas si cualquier dicho requisito sélo
entra en efecto después que el cumplimiento con
dichos términos aplicables a Ias Notas de Deuda,
incluyendo In compra de cualesquiera Notas de
Deudas ofrecidas de conformidad con este.

El monto de cualesquiera Participaciones de
Capital Descalificadas deberi ser igual al mayor
de sus preferencias voluntarins o involuntarias
de liquidacién y su precio maximo fijo de
recompra, pero excluyendo dividendos
devengados, de haber alguno. El monto de
cualesquiera  Participaciones de  Capital

Descalificadas que no tenga un precio de

3
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? /N’g,obsrt‘n‘ffﬁ)"oe;nterlor, los siguientes clementos

de acuerdo con los términos de dichas
Participaciones de Capital Descalificadas como si
dichas Participaciones de Capital Descalificadas
fueran redimidas, repagadas o recompradas en
cunlquier fecha en la cual el monto de dichas
Participaciones de Capital Descalificadas deba
ser determinado de conformidad con este
Instrumento de Deuda; siempre y cuando, sin
embargo, que si dichas Participaciones de
Capital Descalificndas no podian ser requeridas
a ser redimidas, repagadas o recompradas al
momento de dicha determinacidn, el precio de la
redencién, repago o recompra seri el valor en
libros de dichas Participaciones de Capital
Descalificadas como se refleje en los estados
financieros mds recientes de dicha Persona.

“Venta de Activo”™ significa cualquier venta
idi}"éct o indirecta, disposicién, emision,
' transporte alquiler, asignacién u otra
rangferencih, incluyendo una Transaccién de
enta y Re-arrendamicento (cada una, una

1 «disp sicign)\ por el Emisor o cualquier
,;i§_ubsidiar‘a des)

17 jcunlquitry Participaciéon de Capital de

__:* cualqui¢r Subsidiaria; o

cualql.iier propiedad o actives (otras que
no sean eféctivo, Equivalentes de Efectivo
o Pn ‘d\imlciopes de Capital otras que no

sean %l]‘cipnciones de Chapital del
EmjSof. 1  Emisor o cualquicr
Subsidiari

nq%?/? considerados a ser Ventas de Activos:

Mna disposicion de activos (incluyendo

= equipo obsoleto o desgastado) en el giro

ordinario del negocie (incluyendo Ia

disposicion de activos corrientes (como

sea determinado de acuerdo con U.S,

GAAP o IFRS) recibido a cambio de los
servicios provistos);

ii. disposiciones en cualquier afio fiscal del
Emisor, en una o en una serie de
transacciones relacionadas, de activos
con un Valor Juste de Mercado no a
exceder US$10.0 millones en el agregado;

iii. una disposicion o transferencia de activos
entre o con el Emisor y sus Subsidiarias,
incluyende una Persona que es o se
convertird en una Subsidiarin
inmedintamente después de la
disposicion;

iv. la emisidn o venta de Participaciones de

Capital por unn Subsidiaria del Emisor

4
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al Emisor o de
Subsidiarias;

cualesquiera sus

v. una disposicién de cuentas por cobrar
relacionadas con wna Transaccién de
Cuentas por Cobrar;

vi. cualquier venta de actives recibida por el

Emisor o cualesquiera de sus

Subsidiarias relacionada con Ia ejecucién

hipotecaria de un Derecho de Preferencia

a favor del Emisor o cualesquiera de sus

Subsidiarias:

Ia creaciéon de un Derecho de Preferencia
no prohibida por cste Instrumento de
Deunda (pere no la venta de propiedad
sujeta a ese Derecho de Preferencia);

vii.

viii. ]a renuncia o abandono de derechos de

-~ contrato o liquidacién, liberacion o

renuncia de contrato, agravio u otros

derechos de reclamos o estatutarios

elncm\m@s con una liquidacidn, como

= determine de buena fe por la Junta
2 D1r cnvug)e Emisor; y

cogcesione

de licencins o sub-
lic gfﬂSJ n el giro ordinario de
negoci ara la utilizacion de

patentes,] derechos de autor y otras
pr wednd s intelectuales del Emisor o
c}mﬁfu rg de sus Subsidiarins en In
/;'n id n que dicha licencin no
mﬁ:r 1e ¢ con ¢l negocio del Emisor o

7qmer Subsidiaria.
ng?s cc:y de Venta y Re-Arrendamiento”

SIgniﬁc ualquler arreglo directo o indirecto con
cual uler Persona o para lo cual cnalquier dicha
~Persona (otra en Ia medida en que dicho arreglo
sea entre Subsidinrins o entre el Emisor y una
Subsidiaria donde la Subsidiaria es la obligada a
pagar) es una parte que ofrece el alquiler al
Emisor o a wuna Subsidiarin de cualquier
propiedad, ya sea de ftitularidad del Emisor o
cualquier Subsidiarin en la Fecha de Cierre o
adquirida posteriormente, que ha side vendida o
va a ser vendida o transferida por el Emisor o
dicha Subsidinria a dicha Personn o a cualquicr

otra Persona para la cual los fondos han sido o
seran adelantados como garantin de dicha
propiedad.

;“Equivnlentes de Efectivo” significa: (i) divisa

| emitida por cualquier autoridad (incluyendo,

parn  la eliminacion de duda, cualquier
obligacién emitida por una autoridad que es de
curso legal para el page de deudas, o circula
como tal, y que es generalmente aceptadsa como,
divisa, y depdsitos a ln demanda con instituciones
financieras), y (ii) todos los instrumentos

A
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(incluyendo, para la climinacién de duda,
instrumentos del mercado dinero, valores
negociables y cheques) por quien gquiera hayan
sido emitidos, que serdn convertibles a una divisa
al cabo de siete dias desde su emision.

“Participaciones de Capital” significa:

i. con relacion a cualquier Persona que
sex una corporacién, cuslquiera y
todas las acciones, intereses,
participaciones u otros equivalentes
{(como hayan sido designados y ya sea
o no con derecho a voto) de
participaciones de capital, incluyendo
cada clase de Acciones Comunes y
Acciones Preferidas de dicha Persona;

il. con respecto a cualquier Persona que

. no sea una corporacidn, cualquiera y

Fige T todas las asociaciones u otros intereses

“.de participaciones o titularidad de

] ﬂic,!m Persona; y

il cualegquicra garantias, derechos u

"u“ ,fo\p\c'gqn s para comprar cualesquicra

% de)’ los\ instrumentes o intereses

S ef,e@\)s a en las cliusulas (i) y (ii)

i aSe’ ipne \

; c‘tﬁoncs munesy  de cualquier Persona
ignifica cual Juipra y todas las acciones,
Jtereses u Qtr 'S:Ip:'rticipnciones en, y otros
fifvalentes fc mo hfya sido designado y ya sea
ne con d ?Qﬁm voto) de los intereses de
ciones ¢ iine de dicha Persona, ya sea en |
Vi gipculacign ép-la Fecha de Cierre o emitidas
_pdespués’de{la-Fecha de Cierre, y que incluye, sin

’li/n;lt cllﬁ,\\/})c(}a las series y clases de dichos
m@/er ciones comunes.

;‘&iunes Preferidas” de cualquier Persona
~significa cualquier Participacion de Capital de
dicha Persona que tiene derechos preferenciales
sobre cualquier otra Participacién de Capital de
dicha Persona con relacidon a dividendos,
distribuciones o redencion o por liguidacién.

"Endeudamiento por Adquisicion Permitida"
significn ¢l Endeudamicento del Emisor o
i cunlesquiera de sus Subsidiarias en ln medida en
E que dicho Endendamiento fue (i) Endeudamiento
i de una Subsidiaria anterior a la fecha en que
5 dicha Subsidiaria se convirtiern en umn
Subsidiaria del Emisor, (ii) Endeudamiento de
unp Persona que fue fusionada, consolidada o
amalgamada al Emisor o a una Subsidiaria, o
(iii} asumida en relacion con la adquisicién de
activos de esa Persona; siempre y cuando que en
la fecha que dicha Subsidiaria se convirtio en
una Subsidiaria del Emisor o In fecha en que
dicha Persona fue fusionada, comnsolidada o
amalgamada al Emisor ¢ a una Subsidiaria o el
Endeudamiento fue asumido en relacién con la
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~relacién

adquisicién de un activo, como sen que aplique,

después de haber dado efecto pro forma a esto,
(a) el Capital Consolidado del Emisor y sus
Subsidiarias deben ser mayores que el Capital
Consolidado inmediatamente antes de dicha
transaccion, (b) al Emisor, se le permitira
incurrir en al menos US$1.00 de Endeudamiento
adicional de conformidad con la Seccién
4.16(a)}(iv) del Convenio de la Emision o (¢} Ia
Relacién de Cobertura de Cargo Fijo
Consolidado del Emisor seria igual a, o mejor
que, la Relacién de Cobertura del Cargo Fijo
Consolidado del Emisor antes de dicha
transaccion,

“Capital Consclidado” significt el monto del
capital de los tenedores de participaciones de
capital, acciones preferidas e intereses
L.minoritarios como se establece en los Estados
F'\lmind{sconsolidados del Emisor.
_Relacion “de Cobertura de Carge Fijo
Consolidado” si nifica, para cualquier Persona a
" partir c{cua u'@r fecha de determinacién, Ia

: / Ea: del\,mm\to agregade del EBITDA
/ 4 ‘glg‘}‘fﬁ#*"" Con;a]idad‘t\ d\g.\_d_i_ch Persona para el Periodo de
{ F > "Cua Tr'mggn"e;\ a los Cargos Fijos
rj v; N F 9‘?“ idados\pgra didha Persona para el Periodo

! N & &' de/Cuatro Trimestres.| Para los propésitos de esta

finicion, “HBITDA | Consolidado” y “Cargos

alt! llg Consolic{:n 0s™ ijrﬁn calculados después de

efecto en { se prg forma como se determina
n el dictamgh dg-buena fe del oficial financiero en
g del EmjSof-parajel periodo de dicho cdlculo a:

> i i,auna\'nstu,ncia de incurrir en o repago o
.-/" edencign de cualquier Endeudamiento
inclpwﬂ:pndo Endeudamiento Adquirido)
dg/ﬂicha Persona o cualesquicra de sus
ubsidiarias, y la aplicacién de los
ingresos derivados de estos, incluyendo el

aplicacién de los ingresos relacionades,
dando lugar a la neccesidad de hacer
dicha determinacién, ocurriendo durante
dicho Periodo de Cuatro Trimestres o en
cualquier otro momento subsecuente al
ultimo dia de dicho Periode de Cuatro
Trimestres y en o antes de dicha fecha de
determinacidn, en la medida en que, en el
caso de un Incurrimiento, dicho
Endeudamiento esté en circulacion en Ia
fecha de determinaciéon, como si dicho
Incurrimiento y In aplicacion de los
ingresos relacionados a este, repago o
redencién ocurrido en el primer dia de
dicho Periodo de Cuatro Trimestres;

ii. cualquier Transaccién de Venta de
Activo 0 Adquisicidn de Activo por dicha

Incurrimiento de cualquier |
Endeudamiento (incluyendo
Endeudamiento  Adquiride) y Ia

32
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Persona o cualesquiera de sus
Subsidiarias, incluyendo  cualquier
Transaccion de Venta de Active o
Adquisicién de Activo que de lugar a Ia
necesidad de llevar a cabo dicha
determinacion a ocurrir durante el
Periodo de Cuatro Trimestres o en
cualquier momento subsecuente al ultimo
dia del Periodo de Cuatro Trimestres o
en o antes de dicha fecha de
determinacién, como si dicha
Transaccién de Venta de Activo o
Adquisicion de Activo ocurriera el
primer dia del Periodo de Cuatro
Trimestres incluyendo cualquier gasto
proforma y reducciones de costos,
sinergias y otras mejoras operativas que
hayan ocurrido o que razonablemente se
espern que ocurririn y que
_razonablemente son In base de un ajuste
pro-forma (indistintamente de si dicho
ahorrq en costos, sinergias o mejoras

¥

e : ig- operativgs  pudiesen  ecntonces  ser
_ 4 ™~ eﬂcJuQns en los estados financieros pro
/ / = A fm;m e a uerdo con la Regulacién 8-X

/ \ ‘-i-“‘}ii.’;t;f ; o/ de 1y Ley deWnlores);

F) - % -~ ¥ 3 y
pren éh_ N Mt ll],] el El}l@‘,DA Consolidado atribuible a
(L | R TP PI_{ operadiques escontinuadas, como se
i | N ¢ i !"f deter ma Je cuerdo con U.S. GAAP o
\ 1 ) [ - il il IFRS, ,...0 raciones o negocios (o
‘ || —————— i P g
 E ﬁ'f LI—EW"“-M} ‘1‘%’4' derec titularidad en estos)
\ \ W™ ".ff;" dlspZP ntes de Ia fecha de
Q\ i “?ﬂ / |na? , serin excluidos;

D j iv, oﬂ% gos  Fijos  Consolidados
GJ\/ Ies a operaciones descontinuadas,
) ¢ determinen de acuerdo con U.S.
~GAAP o IFRS, y operaciones o negocios
- //‘{tereses de titularidad en estos),
R S enajenndos antes de la fecha de
determinacion, serin excluidos, pero

tunicamente en la medida en que las
obligaciones que dan lugar & que dichos
Cargos Fijos Consolidades no seran
obligaciones de la Persona especificadn o
cualesquiera de sus Subsidiarias después
de la fecha de determinacién;

cualquier Persona que sea una
Subsidiaria en Ia fecha de determinacion

como que fue una Subsidiarin en todo

momento  durante  dichos  cuatro
trimestres fiscales; y
vi, cualquier Personn que no sea una

Subsidiaria en la fecha de determinacion
o cesaria de ser una Subsidiaria en Ia
fecha de determinacion se considerard no
haber sido una Subsidiaria en cualquicr

o0 que se convierta en una Subsidiaria cn |
1a fecha de determinacién se considerars |

33
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+ TFT MELS
momento  durante dlChOS
trimestres fiscales.

cuatro

Adicionalmente, en el cilculo de los *Cargos Fijos
Consolidados” para propésitos de determinar el
denominador (pero no el numerador) de esta

“Relacion de Cobertura de Cargos Fijos
Consolidados™,
a) interés sobre  endeudamiento en

circulacion  determinado en  bases
fluctuantes a partir de Ia fecha de
determinacién y que continuard siendo
as{ determinado después de esto seri
considerade como haber sido acumulado
a una tasa fija anual equivalente a la tasa
de interés de dicho Endeudamiento en

siempre y cuande que, cualquier interés

> basgs fluctuantes, en In medida que dicho

S g mteres\cstu cubierto por Obligaciones de

i ™. Cobert serda  considernde como
T = \gcun\ulugq a la tasa anual resultante
después’' de haber dado efecto a Ia
of ope a&s_n deé. dichos acuerdos; y
b)i sieli terés de cualquier Endeudamiento
en efécto-incurrido en dicha fecha de
deter 1Pa{;|2n puede opcionalmente ser
determinfidg a/una tasa de interés basado
en ug (factor/ de una tasa “prime” o
simildr, tﬁja de oferta interbancaria de
ur divisa; y/ otras tasas, entonces la tasa
nie és en efecto en dicha fecha de
det%‘nu cion serd considerada como de

“EB ‘DA Consolidado” significa, para cuslquier

.---Persona para cualquier periodo, Ingreso Neto

Consolidndo para dicha Persona para dicho
periodo, mds lo siguiente, sin duplicacion, en Ia
medida en que se haya deducido o adicionado al
calcular dicho Ingreso Nete Consolidado:

i. Gasto de Impuesto sobre la Renta
Consolidado para dicha Persona para
dicho periodo;

ii. Gasto de Interés Consolidado para dicha
i Persona para dicho periodo;

iii. Cargos No-en-Efectivo Consolidados para
dicha Persona para dicho periodo;

iv. Pérdidas netas después de Impuestos de
Transacciones de Venta de Activos o
abandono o reservas relacionadas a estos
para dicho periodo;

v. Cualquier pérdida  de

ingreso o

9

cfecto en dicha fecha de determinacion; |

_sobre Endeudamiento determinndo en |

ado en efecto durante el Periodo |
""" e C atro Trimestres.

34
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t—————

transacciones extraordinarias;

vi. La porcidn del ingreso neto de cualquier
Subsidiaria de dichn Persona que fue
deducida al calcular el Ingreso Neto
Consolidado para dicho periodo como
resultade de intereses minoritarios en
dicha Subsidiarin;

vii. La porcién del ingreso neto de cualquier
Subsidiaria de dicha Persona que fue
excluida de acuerdo a la cliusula (iv) de
la  definicion de  Ingreso  Neto
Consolidado basado en requisitos de ley
corporativa habituales relacionados con
el pago de dividendos o distribuciones;

viii. Todos los cargos, costos y gastos
o incurridos relacionados con la oferta de
~.._las Notas; y

"
o,

ix Cu lquier ingreso o pérdida de
oper iones descontinuadas; menos (x)
tddas log otros créditos no-en-efectivo y
gananciag que aumenten el Ingreso
et Con“olidado para dicha Persona
pdga ’gictm periodo, otro que
cunlesquier elementos que
repge&::'t nf la reversa en dicho

perl}odo___, ¢ cualquier acumulacién de,

: 0 rKeserva [en efectivo para, cargos
= anticipadosf en cualquier periodo
anferipr e? donde dicho acumulado o

- reservayy ne sea requerido bajo U.S.

' /_JG%E o JFRS; e (y) todos los pagos en
S/ e’( c vg hechos por dicha Persona y
- u°s>S (bsidiarias durante dicho periodo
relationado a cargos no-en-efectivo
_-que fueron adicionados de vuelta para
" la  determinacién del EBITDA
£ Consolidado cn cualquier perfodo

previo,

“Consolidado™ se veferird a las cuentas
consolidadas del Emisor y a aquellas de sus
Subsidiarias de ncuerdo con U.S. GAAP o IFRS
consistentemente aplicado,

“Pasivos Totales Consolidados” significa, en
cunlquier momento, el total de pasivos del
Emisor y esos de sus Subsidiarias consolidadas
que aparecen en los Estados Financieros
Consolidados anuales mds recientes,

| “Gasto de Impuesto sobre la Renta Consolidado”

significa, con relacién a cualquier Persona para
cunlquier periodo, Ia provisién para todos los
impuestos federales, estatales y de ingresos
locales pagaderos por dicha Persona y sus
Subsidiarias para dicho periodo como se
determine en bases consolidadas de acuerdo con

! U.S. GAAP o IFRS,

10
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Endeudamiento adicional (pero
excluyendo cualquier amortizacion de
finnnc\inqﬁentn diferido y costos de
irf({g de deudna)
| .
- nl,\) \
et b}‘,Los o&t s netos bajo las Obligaciones de
& | Cobert Or;) (pero  excluyendo Ia

rglacignadgs con las cartas de créditos o
/ze aciopes bancarias, y

fe) q.‘m;}uler gasto de interés pagado con
rel

™ dicha Persona o una de sus Subsidiarias o

“Gasto de Interés Consolidadae” significa, para
cualquier Persona para cualquier periodo, la
suma de, sin duplicacion, determinada en bases
consolidadas de acuerdo con U.S. GAAP o
IFRS:

i.  El gasto de interés agregado de efectivo y
no-en-efectivo de dicha Persona y sus
Subsidiarins  para  diche  periodo
determinado en base consolidada de
acuerdo con US. GAAP o IFRS,
incluyendo, sin limitacién (ya sea o no
gasto de interés de acuerde con U.S.
GAAP o IFRS):

a) Cualquier amortizacién o acumulacién de
descuento de deuda o cualquier interés
pagado sobre Endeudamiento de dicha
Personn y sus Subsidiarias en la forma de

amortizacién {e honorarios)

A ¢) Todo gl rresult do agregado capitalizado
de fingnciamignto.
*
d) Comisiones; descuentos y otros
hororario y cargos Incurridos

|
cion al Endeudamiento de otra
__—~Personn de acuerdo a una Garantia por

garantizado por un Derecho de
Preferencia sobre los actives de dicha
Persona o una de sus Subsidiarias; y

i, El componente de interés de las
Obligaciones de  Arrendamiento
Capitalizadas pagadas, devengadas y/o
programadas a ser pagadas o
devengadas por dicha Persona y sus |
Subsidiarias durante dicho periodo.

“Cargos No-en-Efectivo Consolidados” significa,
para cualquier Persena para cualquier periodo,
Iz depreciacion agregada, amortizacién y otros
gastos o pérdidas no-en-efectivo de dicha
Persona y sus Subsidiarias para dicho periodo,
determinado en bases consolidadas de acuerdo
con US. GAAP o IFRS (excluyendo cualquier
dicho carge que constituya un devengado de o
una reserva para cargos en efectivo para
cualquier periodo futuro o la amortizncién de J

11 A
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| Ja medida reflejada en dicho ingreso (pérdida)

= ij._ Los céémyl}'os netos después de impuestos

o8 iii
| — otra que dicha Persona y

y/ p$ rd: } cualquier Persona que se
Tk ,,regs l:a mediante el métode de
-_,f

gustos de efectivo pre- pugndos que es un activo
corriente pagado en un periodo previo).

“Transaccion de Venta de Activo” significa
cunlquier Venta de Activo y, yn sea constituya o
no una Venta de Activo, cualquier venta u otra
disposicién de Participaciones de Capital.

“Ingreso Neto Consolidado” significa, con
relacion a cualquier Persona para cualquier
periodo, el ingreso neto agregado (o pérdida) de
dicha Persona y sus Subsidiarins (después de
deducir (o adicionar) la porcidn de dicho ingreso
neto (o pérdida) atribuible a intereses
minoritarios en Subsidiarias de dicha Persona)
para dicho periodo en bases consolidadas,
determinado de acuerdo con U.S. GAAP o IFRS;
siempre y cuande que sean excluidas de esto en

né‘tﬁ‘ﬂgg‘egudo;

iy Ganagcias netas después de impuestos

. del gro no-ordinario de Transacciones
de. xr\u\lde Activos o abandonos o

rose relacionadas a esto;

t’,\'

4" clasificndds chmo ganancias o pérdidas
#// extraordinarias;
Lo

El ing eirig[:n‘et (o pérdida) de cualquier

cualgui 5 u su]mrm de dicha Persona;
exc’epto—q e/el ingreso neto (pero no la

ot ta ad de capital deberd ser

\J nclu 0 sélo en Ia medida en que dicho

~-mprito de dividendos o distribuciones en

_~¢fecto pagados en efectivo al Emisor o
©  cualesquiera de sus Subsidiarias;

iv. El ingreso neto (pero ne la pérdida) de
cualquier Subsidiaria de dicha Persona
en la medidn en que el monto
correspondiente no pudo ser distribuido
a dicha Persona en In fecha de
determinacion como resultade de
cualquier restriccién relacionada con los
documentos de constitucion de dicha
Subsidiaria o cualquier ley, regulacion,
acuerdo o juicio aplicable a cualquier
dicha distribucion;

v. Cualquier reposicion al ingreso de
cualquier reserva de contingencin,
excepto en la medida en que dicha
provision para dicha reserva se llevé a
cabo del Ingreso Neto Consolidado
acumulade ecn cualquier momento
después de la Fecha de Cierre; y

12
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vi. Cualquier ganancia (o pérdidn) de
transaccién de cambio de divisas o
cambio en posicion monetaria neta,

“Periodo de Cuatro Trimestres” significa los
cuatro trimestres completos fiscales mas
recientes para los cuales existan estados
financieros terminande antes de la fecha de
dicha determinacién.

| “Cargos Fijos Consolidados” significa para
cualquier Persona para cualquier periodo, el
monto sin duplicacion de:

i. Gasto de Interés Consolidado para dicha
Persona para dicho periodo, mds

ii. El monto de todos los pagos de
- o dividendos en efectivo y no efective con
. respecto a cualesquiera series de Acciones
{ /= Preferidas de dicha Persona o cualquier

e ﬂ -+ Subsidiarin de dicha Personn pagado,

il arErg] S dcvquago o programado a ser pagado o

/ 7 %7 T “-devenga durante dicho periodo,
' 2 e J ex luy\cp'dct\os pagos de dividendos sobre

o Accip es,l’_re{eridas pagados, devengados
<0 programados a ser pagados a dicha
4 Perso%n’u'otr:“ Subsidiarin.

ndeudamiey to~~ | Adquirido” significa
deudamienfo!deiing Persona o de cualesquiera
s Subsidi rigs, ?xistentes en ¢l momento cn
ue dicha / Pgrspna se convierte en una
bsidiari olfien elf momento que se fusiona o
ifagnsolid qug Pmisor o cualesquiera de sus
1 PSubsididridsco sg’ presume en conexién con la
yqu‘ls} i6 c/activos de dicha Persona, en cada
caso { Ingurride en consideracién de dicha
trai’igc ipd.  Dicho  Endeudamiento  se
congjdérard como habiendo sido Incurrido cn el
-mmomento en que dicha Persona se convierte en
Subsidiaria o al momento en que se fusiona o
consolida con el Emisor ¢ una Subsidiaria o en el
momento en que dicho Endeudamicnto se
presume cn conexion con Ia adquisicion de
activos de dicha Persona.

“Adquisicion de Active” significa:

i. Una Inversién por el Emisor o cualquier
Subsidiarin en cualquier otra Personn
relacionada a lo cual dicha Persona se
convertira en Subsidiaria, o serd
fusionada con o se incorporard al Emisor
o cunlquier Subsidiaria; o i

ii. La adquisicién por el Emisor o cualquier
Subsidiarin de los activos de cualquier
Persona (otrn que la Subsidiaria del
Emisor) que constituye todes o
sustancinlmente todos los activos de dicha
Persona © que comprende cualquier

13 A
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division o linea de negocios de dicha
Persona o cualesquiera otras propicdades
o activos de dicha Persona otras que no
sean en el giro ordinario de negocio.

“Inversion” significa, con relacién a cualquier
Persona, cualquier:

i. Préstamo directo o indirecto, adelanto
(otro que no sean adelantos a clientes o

: proveedores en el giro ordinario del

negocio que estén registrados como
cuentas por cobrar, gastos pagados por
adelantado o depdsitos cn los estados de
situacion de dicha Persona) u otra
extensién de crédito (incluyendo, sin
limitacién, una Garantia) a cualquier
otra Persona.

i Contribucion  de  capital  (mediante
= cuglquier transferencia de efectivo u otra

M prnpicgnd a otros o cualquier pago por

"--@tiu%ggiéq de otros) a cualquier otra

S Persopa, o,
LY

B T

| 5
4

10 | signifig#do§ cor

1

! N
" iii‘.iﬁual uigry 'cqmpra o adquisicion por

. 4" dicha\Pgrsona, de cualquicr Participacién
@/ de Capitaly bonos, notas de deudas,

oblign ig:;es] stn garantia u otros valores
negocinbles) 0 evidencia de

Ende ‘aqxieno emitido por, cualquier
otra Persona,

*‘_‘;ﬁverﬁr’ ) 1}?’endo” ¢ “Invertido” tendran

pondicntes,

|

: gjticcio‘yes de Cuentas por Cobrar" significa
cualquicr -titularizacién, factoraje, descuento o
transaccion financiera similar o serie de
-'tfn)nsacciones que pueden ser suscritas por ¢l
Emisor o cualesquiera de sus Subsidiarias en el
curso ordinario de negocios de acuerde a lo cual
el Emisor o cualesquiera de sus Subsidiarias
podri vender, conferir o de otra manera
transferir a cualquier Persona, o podra otorgar
un interés de garantia en, cualesquiera cuentas
por cobrar (ya sea cxistentes o que surjan en el
futuro) del Emisor o cualesquicra de sus
Subsidiarias, y cualesquiera activos relacionados
a estos, incluyendo tode el colateral asegurando
dichas cuentas por cobrar, todos los contratos y
todas las garantias u otras obligaciones con
respecto de dichas cuentas por cobrar, el
producte de dichas cuentas por cobrar y otros
actives que son habitunlmente transferidos, o con

| respecto a los cuales se otorgan habitualmente

intereses de garantin, en conexién con una
titularizacion, factoraje o descuento
involucrando cuentas por cobrar.

“"Monte de la Transaccion de Cuentas por
Cobrar" significa el monte de las obligaciones en

B propfi_g q\d ¢ scrvicios para la cuenta o

14
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circulacidén blle los documentos legales suseritos
como parte de la Transacciéon de Cuentas por
Cobrar en cualquier fecha de determinacién que
serian caracterizadas como principal si dicha
Transaccion de Cuentas por Cobrar fuera
estructurada como una transaccién de préstamo
garantizada en vez de una compra,
Endeudamiento
Permitido i. Endeudamiento subordinado; i. El Endeudamiento en circulacién del

ii.

Endeudamiento, siempre que sea basado
en la fecha de la hoja de balance
trimestral u hoja de balance anual
disponible inmediatamente precedente a
cuando se contrae-—-——dicho-
Endeudamiento, y despues de dar efecto
N
pro forma a contraer dlch__
Endeudamynto') (vl ,'/l::qumer'-otms
Endeudanuertkoiqu §& _cgniraiga; ,gf
repague’ o en;utan vajores ’

equw’a entes gmmdos o, nosolroem:}-
desd 4 fe{dha d dfglﬁ?@igj ‘ﬁf Y
bal ~ \lasa ,rde ro (™

e %ntan lT A%H"éxé‘éﬁ%rﬁr"o

n\contrae dicho Endeudamiento, y después de

Emisor y sus Subsidiarias en la fecha en
que los Bonos fueron inicialmente
vendidos a los compradores iniciales;

ii. Endeudamiento, siempre que sea basado en
la fecha de la hoja de balance trimestral u
hoja de balance anual disponible
inmediatamente precedente a cuando se

dar efecto pro fbnna a contraer dicho
d\ldamlento cualquier otro
Qamlento que se contraiga o repague

", O se em\an valores equivalentes emitidos
at1 s desde la fecha de dicha hO_]a de

«J{///

por Adquisicion

Perm tl a'

1 aciones de Cobertura

por el Emisor y sus
s en el curso ordinario de
\ﬁ"’ (mcluyendo coberturas de tasas
intérés carn a otro Endeudamiento del
sor}) y no
especulativos; y

ard

con propdositos

v. Las Obligaciones de Arrendamiento
Capitalizndas del Emisor o cualquier
Subsidiarin en un monto principal
agregado en cualquier momentoe en
circulacién, no a exceder, de (x) US $10
millones e (y} 5% del Total de Activos
consolidados del Emisor,

(a) Para los propdsitos de determinar el
cumplimiento con, y ¢l monto principal
en circulacién de, cunlquier
Endeudamiento particular incurrido de
conformidad con y en cumplimiento con
In Scccion 4.16 del Convenio de Ia
Emisién, el monto del Endeudamiento
emitide a un precio que es menor que el
monto principal correspondiente sera
igual al monto del pasivo con respecto a
esto determinado de conformidad con Ia
U.S. GAAP o IFRS, La gencracion de

intereses, la  acumulacion o Ia

g

15
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amortizacion del descuento de la emisién
original, cl pago de interés planificado
regularmente ¢n la  forma  de
Endeudamiento adicional del mismo
instrumento o el pago de dividendos
pregramados regularmente no serdn
i considerados a ser una incidencin de
Endeudamiento para los propdsites de la
Seccion 4.16 del Convenio de la Emision;
siempre y cuando que cualquier dicho
Endeudamiento adicional en circulacion
pagado con respecto a Endeudamiento
incurrido de conformidad con cualquier
provisién de Ia Seccidn 4.16 del Convenio
de la Emision, seri considerado como
Endeudamiento en circulacién bajo esto
para ¢l propésito de cualquier futura
incidencia bajo dicha provisién. i

(b)..No obstante las provisiones de Ia Seccién
; : o2y 4016 y I Seceidn 4.24 del Convenio de la

£ e | =25 Emisign, bajo  ningunn circunstancia
: : ' ‘ podra \ el monto  agregado  del

“Endeudamjiento total para el cual

o= cuglquict o\todas de las Subsidiarias esté

f %0} ,;gfli 77 diregta—_o \contingentemente obligada
/ o S AR = /7 exceder el ) 10% de los Actives Totales

del Emisor y todas las

rmﬂ omadas como un todo;
siemprie y-Cuarido que para los propdsites
,ldir;ho ndeudamiento no deberd

ﬁ\ ndeudamiento para
micnfo de Proyecto.

Finaygeci

Ep’ el ve?to de que el Endeudnamiento
eﬁﬁT\J‘os riterios de mds de uno de los
ipos. 'd¢/Endeudamiento descritos en la
eccipn 4.16 del Convenio de la Emision,

N el Emisor, a su entera discrecién, se le

- N _~permitird clasificar dicho elemento de
~—— Endeudamiento en la fecha de su
ocurrencia, y linicamente se le requerird
que inciuya ¢t monte y tipo de dicho

Endeudamiento en una de dichas

clausulas aunque el Emisor pueda dividir

y clasificar un clemento de

Endeudamiento en uno o mis de los tipos

de Endeudamiento y podra

posteriormente re-dividir o reclasificar
todo o una porcion de dicho elemento de

Endeudamicento de cualquier manera que

cumnpla con la Seccion 4.16 del Convenio

de la Emision:

“Endeudamiento Permitido” tiene el significado
establecido en Ia Seccidon 4.16(a) del Convenio de
la Emision,

“Derecho de Retencidon Permitido” significa:

i. Cualquier Derecho de Retenciéon que
garantice los impuestos, evaluacioncs y‘

16
A
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i,

y

S

= .

/ Ibodc ero, \mecdnico, hombre de

c‘.. fg 7

cualesquiera  servidumbres,
erechos de uso o caminos, restricciones,

iv.

vi.

.. debieron haber sido llevadas a cabeo;

otros cargos o costes gubcrnamentales, el
pago de los cuales min no ha vencido o es
pagadero, en la medida en que dicho no
pago correspondiente  pueda ser
permitido, o esté siendo impugnado de
buena fe mediante procesos apropiados
no con la prontitud adecuadn y
conducidos diligentemente y para lo cual
dichas reservas u otra provisién
apropiada, de haber alguna, como es
requerido por U.S, GAAP deberd haber
sido llevada a cabo;

Cualquier Derecho de Retencion creado
por o resultante de cunlquier litigio o
proceso legal que estd actualmente siendo
impugnado de buena fe wmediante
procesos apropiados inicindos
prontamente y conducidos diligentemente
.Y por los cuales dichas reservas u otras
» proyisiones apropiadas, de haber alguna,
comdestd requerido por el U.S. GAAP

'y N
C alql‘;ieri Derecho de  Retencién
Jﬂl‘l‘l nr\x_ldo\\ or estatuto o Derecho de
;Rete cifp’) de un transportista,
materi L_s;n rrido en el gire ordinario
del negoci Ho un mento aun ne vencido
o el |pago [sobre el cual se esté
impu do (e buena fe mediante los
procjdlr{l th s apropiados iniciados
puntualmente y diligentemente
c ndlf‘mdos y para los cuales dichas
rc/\«:évasr otra provision apropiada, de
ryalguna, como es requerido por U.S.
F dcberan haber sido llevados aL

I

irregularidades y otras imperfecciones de
titularidad que no, individualmente o en
conjunto, otorgan titularidad sobre la
propiedad o activo relacionade no
utilizable para el propdsite intencionado
de dicha propiedad o activo;

Derecho de Retencidn garantizando el
desempefio de las ofertas, propuestas
contractuales, arrendamicntos y
contratos en el giro ordinario del negocio,
obligaciones amparadas por estatutos o
regulatorias, y otras obligaciones de
naturaleza similar incurridas dentro del
giro ordinaric del negocic y no
garantizaindo el Endeudamiento por
dinero tomado en préstamo;

Derechos de Retencion Inter Compaiiin;g

{a) cualquier Derecho de Retencidn sobre
la propiedad o sobre los derechos

17
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-
.-—f/ sus Subsidiarins son parte, o depdsitos

relacionados a esto creados para

garantizar cualesquicra derechos

concedidos con respecto a dicha

propiedad en relacién con la provisién de

todos o parte del precio de compra o

costo de la construccibn de dicha

propicdad creada simultineamente con, o

dentro de 150 dias después, dicha

adquisicion o Ia terminacién de dicha

construccion, o (b) cualquier Derecho de

Retencion sobre propiedad existente

sobre dicha propiedad en el momento de

In adquisicion de este, yn sea 0 no que el

Endcudamiento asegurado para esto por

el Emisor o cualesquiera de sus

Subsidiarias, o (c) cualquier Derecho de

Retencion existente sobre la propiedad de

la corporacién en el momento en que

dicha corporacién es fusionada con o

consolidada con el Emisor o cualesquiera

dewsus Subsidiarias o en el momento de la

venta, el arrendamiento u otra

dispo lc@n de las propicdades de una

-.Qorq)‘\:J qn 0 empresa como un todo o
tancialmente come un todo del Emisor

;0 c“uatcsgu era de sus Subsidiarias;
" jsiem revy) uando, sin embargo, que
4 dicho (!)erec os de Retencién ya sea

indivi alm nte o en su agregado, no
deber‘ tizar el Endeudamiento
tenien tﬁm] nto agregado principal en

[del 100% del Valor Justo de
M? dt}‘d;l propiedad relacionada;

das o depdsitos por ¢l Emisor o sus
u s ElTa rjas requeridos de ellos bajo
1eyt§/de ompensacién laboral, ley de
| segyu/dc desempleo o legislacién similar,
. Q, }p rendamientos a los cuales el Emisor y

que requieran del Emisor que pignore
para garantizar sus obligaciones piblicas
o amparadas por estatutos, o depositas
para el pago del alquiler, en cada caso
incurridos en ¢l giro ordinario del
negocio;

viii, Cualquier Derecho de Retencién que
reemplaza, renueva o extienda uno o mis
Derechos de Retencion en las clausulas de
In (i) hasta In (vii) arriba, siempre y
cuando que dicho Derecho de Retencidn
de reemplazo (a) deba ser creado dentro |
de 120 dias después de [a expiracion mis
temprana del Derecho o los Derechos de
Retencién siendo reemplazado, renovado
o extendido, (b) no debe asegurado
Endeudamiento en un monto que exceda
el monto del Endeudamiento garantizado
por el Derecho ¢ los Derechos de
Retencion siendo reemplazados,

renovados o extendidos vy (¢) mo debe

»
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afectar a propiedad o activos otros que no
sean aquellos a les cuales ¢l Derecho o los
Derechos de Retencién siendo
reemplazados, renovados, o extendidos ya
afecta o afectan.

Los Derechos de Retencién originalmente
establecidos con respecto al Préstamo
Bancario Existente, como se ha acordado
bajo este documento, los cuales han de ser
liberados con respecto a la emision de las
Notas de Deuda y que subsecuentemente
ya no serin Derechos de Retencidn
Permitidos bajo este documento; y

Los Derechos de Retencion de otra
manera no permitidos por las cldusulas
de la (i) hasta Ia (ix) arriba; siempre y
cuando que, inmedintamente después de
esto haber entrado cm cfecto, (dichos
Derechos de Retencion establecen un
graviimen sobre la  propiedad teniendo
un VuloRJusto de Mercado agregado no

‘\*-Qn éxcest, del 5% del Patrimonio Neto

C nst}ll,dnd , como se determina basado
en ustgdo de situacién consolidado del
. JEmispr'\ gz paytir del final del trimestre
¥ fiscal \myds regiente terminando por lo

ﬂé‘l 4 menos 4@?5 on antelacién a la fecha en

que ugm?r dicho Derecho de¢
, Rg . .
Rctenzfo erd incurride, o (b) si el
Emisqr (0 cualéuier subsidiarin creara un
Dere dg etencion sobre cunalesquiera
de yus prapigdades o actives, o cualquier
S)Jhsi iaria/ provea una Grrantia o de
_Otra mirgra se convierta en codeudor, en

/ adp\ tog0 a favor de los prestamistas u

?tl‘{)\S/ creedores que son parte de las
fagilidades bancarins o de las lineas de
~~crédite primarins del Emisor de
cualquier monto en excese del monto
agregado en circulacién sobre dichas
facilidades bancarins o lineas de crédito
de $20,000,000, el Emisor hari o causard
que se hnpa efectiva una provisién
mediante la cunal las Notas de Deuda scan
garantizadas por dicho Derecho de
Retencion igualmente y pro-rata con
cualquier y todos los otros
Endeudamientos también por dicho
medio garantizados o si una Subsidiaria
ha concedido una garantia o se ha de otra
manera convertido en codendora de
dicha deuda, dicha Subsidiaria proveerd
una Garantia, que es rnzonablemente
aceptable a la Mayoria de los Tenedores
de las Notas de Deuda, a cada Tenedor de
las Notas de Deuda, siempre y cuando
que, con relacién a (b) dicha obligacién
debera estar limitada a montos en exceso

del monto agregado en circulacién de
$20,000,000.

19)\
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“Endeudamiento de  Financinmiento de
Proyecto” significa cualquier obligacién de una
Subsidiaria por dinero tomado en préstamo
Incurrido en relaciébn con un proyecto de
financiamiento o transaccion similar en todos los
casos relncionados con la construccion,
desarrollo, o adquisicion de activos tangibles o
facilidades (y cualesquiera actives intangibles
necesarios con relacién n la operacién de este)
utilizados en el giro ordinario de negocios de
dicha Subsidiaria siempre y cuando que (A) el
unico recurso legal para cobrar el principal ¢
intereses de dicha obligacién es contra umna
propiedad especificn  identificada en los
instrumentos evidenciando ¢ garantizando dicha
obligacién, (B) expresamente no habra recurso
con relacion a cualquier dicha cbligacién del
I —| Emisor o cualquier otrn Subsidiaria de este (o
N cyales uiera de sus respectivos activos y
- L=~'| propiedades) y (C) el Emisor y sus otras
e Su\ldmrlas deberdin expresamente no temer
‘Einguna obllgauq con respecto a esto.

= j_,_*I;zmltacté qj\cu rir en Endeudamiento
:«gﬁv\ﬂ"‘ Inc rlr” SIE ifi cn con relacion a cualquier
I - 7 e, = “*End Dl o n obligacién de cualquicr
| ay f "*[,.\ ikl jrg na, cr a‘;, ltlr, incurrir  (inclusive
Wby & L~ o ed;ante corlverm?n intercambio o de otra
‘1 & . N nnern) asu lr,,gn ntizar o de otra forma
| L) g nvertlrse e cs;Io able con relacién a dicho
1 — _‘ \ bt il A.ﬁ'%;] il eudnmle - ot a obligacién en ¢l balance
L "~ e situacién d Persona (e “Instancia de
};‘ rnr” ncurrl n” “Incurriendo” tendrin
li' ica Qrgel ives a lo anterior)

Limitacion de O o o~ — ] (:E,b mlS}r/no permitira que la Relacidn de
Incurrir en \: ~ Endeydamiento  Total Consolidado a
Endeudamiento a . EBITDA Consolidado para los mis recientes
partir de los e ___="cuatro trimestres fiscales finalizados exceda
Resultados 3.50x; siempre y cuando que, sin embargo,
Consolidados no obstante la Seccion 4.16 del Convenio de
la Emisién, que Ia Relacion de
Endeudamiente Total Consolidade a
EBITDA Consolidado pueda exceder 3.50x
durante una Adquisicion Permitida o
Periodo de Inversion de Capital no mas de
dos veces durante ¢l término de las Notas de
Decuda, siempre y cuando que durante dicho
periodo la Relacién de Endeudamiento Total
Consolidade a EBITDA Consolidado no
excedn 4.0x (dicho Periodo, el Periodo de
Gracin del Endeudamiento Total
Consolidado a EBITDA Consolidado”).

(b) El Interés se devengari sobre Ias Notas de
Deuda a una tasa equivalente al 1.0% por
afio sobre la Tasa de Interés de Ia Nota de
Deuda durante cualquier Periodo de Gracia
del Endeudamiento Total Consolidade al
EBITDA Consolidado.

20A
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“Relacién de Endeudamiento Total Consolidado
a EBITDA Consolidado” significa, para
cualquier Persona a partir de cualquier fecha de
determinacion, la relacion de Endeudamicnto
Total Consolidado a partir de dicha fecha al
EBITDA Consolidado para el Periodo de Cuatro
Trimestres, siempre y cuande, que:

i.  Siel Emisor o una subsidinaria ha:

a) Incurridoe cualquier Endeudamiento
durante el Periodo de Cuatro Trimestres
que permanece en circulacion en la fecha
de la transaccion dando lugar a la
necesidad de calcular la relacién del
Endeudamiento Total Consolidado al
EBITDA Conselidado o si la transaccion |
dando lugar a la necesidad de calcular Ia
relgeion  del Endcudamiento  Total
Consalidado al EBITDA Consolidado
constltuxe una instancia de Incurrir en

\!‘“\ndqy a 1ento, el EBITDA Consolidado
Yl Epdc damiento Total Consolidade
par icho Reriodo de Cuatro Trimestres

,.adebe ‘ng‘s\gr%;lculado cn base pro-forma
* como sidichp Endcudamiento hubiera
sido I rnd en ¢l primer dia de dicho
Perlod'o de C atro Trimestres (excepto
que a var a cabo dicho cilculo, cl
mont n eudamlento bajo cualquier
facili ;ﬁ> crédito  rotativo en

cid

cuz n el dia de dicho cilculo serd
side ndgj

como: (a) el balance
pr iario de dicho Endeudamiento
_dura t?/ dicho Periodo de Cuatro
ﬂ'r?e tres o dicho periodo mas corto
nte el cual dicha facilidad estuviera
3 cn circulacion, o (b) si dicha facilidad fue
creada después del fin de dicho Periodo
de Cuatro Trimestres, el balance
promedio diario de dicho Endeudamiento
durante el periodo desde la fecha de
creacion de dicha facilidad a la fecha de
dicho cdlculo); o

b) Repagado, recomprade, anulado o de
otra manera cancelado cualquier
Endeudamiento desde el inicio de dicho
Periodoe de Cuatro Trimestres o si
cualquier endeudamiento ha de ser
repagado, recomprado, anulado o de otra
forma cancelado (en cada caso, otro que
el Endeudamiento Incurrido bajo
cualquier facilidad de crédito rotativo a
menos de que dicho Endeudamiento haya
sido permanentemente repagado y no ha
sido reemplazado)} en Ia fecha de Ia
transaccion dando lugar a la necesidad
de calcular Ia relacion del
Endeudamientc Total Consolidado a

21
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i i, %i(%‘b'@,é & inicio de dicho Periodo de
f}'; ! Inversion-e
A sido fhisjonada con o absorbida por el

. / d acfi\Qs ue tenga lugar con relacién a

. “ser l}echo bajo este, que constituye In

EBITDA Consolidado, ¢l EBITDA
Consolidade para dicho Periodo de
Cuatro Trimestres debera ser calculado
en base pro-forma como si dicha
cancelacién hubiese tenido lugar en el
primer din de dicho Periodo de Cuatro
Trimestres y como si el Emisor o dicha
Subsidiarin no hubieran generado
ingresos por intereses en efecto ganados
durante dicho Periodo de Cuatro
Trimestres relacionado a efectivo o |
Equivalentes de Efectivo utilizados para |
repagar, recomprar, anular o de otra
forma cancelar dicho Endeudamiento.

ii. Si desde el inicio de diche Periodo de
Cuatro Trimestres el Emisor o cualquier
Subsidiarin debié haber llevade a cabo
cualquier Venta de Activo, entonces

. _dando efecto a la pro forma de dicha

His&osicién durante ¢f Periodo de Cuatro
Trimestres sobre el EBITDA

“~._ Consglidado;

.4 Cu tro Trimestres ¢l Emisor o cualquier
_ /Subsidigpia (mediante fusién o de otra
4 manera) debig haber llevado a cabo una
' ualquier Persena que ha

Emiso}'lli%j ?ualquier Subsidiaria (o
W cualq ier Pe%ona que se convierta en
una Subsidigria) o una adquisicién de
__ actjvo ,—im;??yendo cualquier adquisicion

/um(-“gt;nn}accidn que ocasione un cdlculo

- totalidad o sustancialmente la totalidad
_-dg-la unidad operativa de un negocio,
_~"entonces dando efecto pro forma a dicha
Inversion o adquisicion sobre el EBITDA
Consolidado para dicho Periodo de
Cuatro Trimestres, cualquier dicho
cileulo pro forma podri incluir los
ajustes apropiades para reflejar, sin
duplicacién, cualquier dicha adquisicion
en la medida en que dichos ajustes
puedan ser reflejados en la preparacion
de informacién financiera pro forma de
acuerdo con los requisitos U.S. GAAP o
IFRS y el Articule XI de Ia Regulacion S-
X bajo la Ley de Bolsas de Valores;
siempre y cuando que dichos ajustes se
establecen en un Certificado de un
Oficial que detalle (i) el monto de dicho
ajuste o ajustes, (ii) que dicho ajuste o
ajustes estén basados en juicios de buena
fe  razonables del Representante
Autorizado que esté celebrando dicho
Certificado del Oficial al momento de
dicha celebracién y (iii) que cualquier
Instancia de Incurrir en Endeudamiento

-
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relacionndo sea permitido de acuerdo a
este Instrumento de Deuda; y

iv. Si desde el inicio de diche Periodo de
Cuatro Trimestres, cualquier Persona
(que subsecuentemente se convirtié en
Subsidiaria o fue fusionada con o
absorbida por el Emisor o cualquier
Subsidiaria desde el inicio de dicho
Periodo de Cuatro Trimestres) haya
llevado a cabo una Venta de Activo o
cualquier Inversion o adquisicion de
activos que hubiera requerido un ajuste
de acuerdo a las clavsulas (ii) o (iii)
anteriores si fueron llevadas a cabo por el
Emisor o una Subsidiaria durante dicho
Periode de Cuatro Trimestres, cl
EBITDA Consclidado para dicho periodo
deberda ser calculado después de darle

" efecto pro forma a cste como si dicha

~ Venta de Activo, Inversién o adquisicion

/ - ;
p——— ; de actjvos tuvo lugar en el primer dia de
# ; . dicho X nRiodo de Cuatro Trimestres.
a .‘\ AN s i

f - ~Bara pro&o itos ﬂg estn definicién, cuando el
/ z e, g}ﬁ"efécrs&pro r@n%et\n ser dado a una adquisicién

ALy F?:. L ' . . .
| b g o de _aqél,vos el'monto del ingreso o ganancias
| " w0 relagionadas \n cesto) los cilculos pro forma

isor. Si cuglquier Endeudamiento ostenta una

debeérin ser tcn"rri ados de buena fe por un
icial conta l‘?o inanciero responsable del
ui
I gagto de interés de dicho
T jeudamjén O’dCI} ri ser calculado como si la
tisa de/int"(?ré§ én efecto en la fecha de
ete?'nae’{;\n\l‘l?l{)iera sido In tasa de interés
aplica ]F 7 totalidad del Periodo de Cuatro
"'Tri\m%trzgmando en consideracién cunlquier
Acuerdo de Tasa de Interés aplicable a dicho
;Sn/dau amiento si dicho Acuerdo de Tasa de
~Interés tiene un plazo remanente como el que
tenia a la fecha de determinacion en exceso de
doce meses).

S tasafotante e{interés y se le estd dando el efecto
ro forma {

“Endeudamiento Total Consolidado” signifiea, n
partir de cualquier fecha y con relacién al
Emisor, el Endeudamiento a partir de dicha
fecha del Emisor y sus Subsidiarias; siempre y
cuando, sin embargo, que el Endeudamiento
para propésitos de esta definicion no debera
incluir cualquier Endeudamiento descrito en Ia
Seccion 4.16(a)(vi) del Convenio de la Emisién o
Endendamiento para  Financinmiento de
Proyecto.

“Periodo de Adquisicién Elegible o Inversién de
Capital” significa un periodo de cuatro
trimestres fiscales durante los cuales el Emisor o
cunlesquiera de sus Subsidiarias se dedicard a la
adquisicion  de activos que el Emisor
razonablemente crea son en bencficio de su
negocio o negocios conducidos por sus

23
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Subsidiarins y el crecimiento estratégico
correspondiente durante el cual In Relacion del
Endeudamiento Total Consolidado al EBITDA
Consolidado pueda exceder 3.50x (pero no 4.0x),
de conformidad con las provisiones de la Seccién
4.24 del Convenio de la Emision.

“Periodo de Gracin de Ia Relacién de
Endeudamicnto Total Consolidado a EBITDA
Consolidado” tiene el significndo asignado en la
Seccidn 4.24(a) del Convenio de la Emisién.

Sanciones
Econdmicas

n .l
,:ﬁ@alesqmera Licyes, de Sanciones Econémicas de

El Emisor por cuenta propin no permitirda y
tampoco permitird que ninguna Entidad
Controlada (a) se convierta (incluyendo a raiz de
ser propicdad o de control por una Persona
Bloqueada), posea o controle una Persona
Bloqueada o (b} directa o indirectamente tiene
cualquier inversion em o se desempefin en
- cualquier negecio o transaccién (incluyendo
cug!q ier inversion, negocio o transaccion que

inw IIZN fondos de las Notas de Deuda) con

e _Cuaﬁauier persona si dicha inversion, negocio o
trangaccién estuviera en violacién de, o pudiern

J*r.;esulta-r\ Q‘nposicit’)n de sanciones bajo,

“Con ;'%ladu, xﬁQp o,\en caso de esta clausula (b),

c l% edidn\eq, que {licha violacién o sanciones,
siise/imponeny no-pydieran, individualmente o en
agregado, nazonablpmente sc esperc tengan un
ecto Adverso Material.

451 Tos EE.UUNaplicablks al Emisor o dicha Entidad
't:-t'.
&

‘*}Personn Blog ﬂpﬂ)’ significa (i) una Persona

“euyo nombrelaparece en la lista de Nacionales

" MEspecial ’l&} Pesignndos y  Personas
27 [IBloqu nﬂ‘pu litcada por la OFAC; (ii}) una
Eg;son ‘entidgd, organizacién, pais o régimen
"qlq%@“b?? eado o que sea objeto de sanciones
que ido impuestas bajo las Leyes de
SWO es Econdmicas de los EE.UU. o (iii) una
-pérsonn que es un agente, departamento o
entidad de, o ¢s de otra manera propiedad
beneficiarinmente poseida por, controlada por o
que actia en representacién de, directa o
indirectamente, cualquier Persona, entidad,

organizacién, pais o régimen descrito en las
clausulas (i) o (ii).

“OFAC" significa Office of Foreign Assets
Control (Oficina de Control de Activos
Extranjeros) del Departamento de Tesoro de los
Estados Unidos.

“Leyes de Sanciones Econémicas de los EE.UU.”
significa aquellas leyes, drdenes ejecutivas,
legislacibn que permite o  regulacidn
administrada y ejercida por los Estados Unidos
sobre las que las sanciones econémicns han sido
impuestas a cualquicr Persona, entidad,
organizacidn, pais o régimen, incluyendo Ia Ley
de Negocios con el Enemigo, La Ley de Poderes
Econémicos de Emergencia Internacional, la Ley

242\
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de Sanciones de Irin, La Ley de Despojo de y de
Responsabilidad de y cualquier otro Programa
de Sanciones OFAC.”

“Programa de Sancienes OFAC” significa
cualquier sancién econémica o comercial que
OFAC sea responsable de administrar y de hacer
cumplir. Una lista de los Programas de Sanciones
de la OFAC puede ser encontrado en
http://treasury.gov/resource-

center/sanctions/Programs/Pages/Programs.aspx.

“Entidad Controlada” significa (i} cualesquicra
de las Subsidiarias del Emisor y cualesquiera de
las Afilindas Contreladas respectivas del Emisor

iy (ii) si el Emisor tiene una compaiiia madre,

dicha compaifiin madre y sus Afiliadas
Controladas.

na—,

-“Eontrol” significn la posesién, directa o
mdlrectamente, del poder para dirigir o causar
a\dlreccmn (§ la administracion y politicas de
unaPersona %sca mediante In titularidad de

T \galores CO; der Qho a voto, por contrate o de
j"atra man ra, s términos “Controlado” y

. J'“Cog}rola \“ l% \nn significados correlativos
r

‘n lo, anjerlo

Naturaleza del
Negocio

B E,mlsor no, causqr o permitird que cualquier

1 Snbsidiaria, s mvulu?re en cualquier negocio si,

mo resulta _la_nn raleza general del negocio

amEE "’*”7

it lo cua ISOI', tomado como un todo, en
que Z:j fstarm involucrado seria
ugjancial bindo dec la naturaleza
gl eral'??n gocig’en el cual el Emisor, tomade

Z involucrado desde Diciembre

Contabilidad de
Valor Razonable

Pnr‘n\pllo §sitos de determinar el cumplimiento
con las“condiciones establecidas en este Articulo
-IV, cualquier cleccion de parte del Emisor para
medir un eclemento del Endeudamiento
utilizando contabilidad de valor razonable (como
se permite en la Declaracién de la Junta de
Estindares de Contabilidad Financiera 157 y 159
o IAS 39) deberin ser desatendidos.

Listado ¢n la Bolsn | Estos Bonos han sido autorizados para
de Valores oferta publica en Panamé por la Comisién
Nacional de Valores de Panama, y su listado
y venta de los Bonos ha sido autorizada por
la Bolsa de Valores de Panama. Nosotros en
todo momento utilizaremos esfuerzos
razonables para mantener el listade de los
Bonos en la Bolsa de Valores de Panama o,
si somos incapaces de hacerlo habiendo
usado todos los esfuerzos razonables o si el
mantenimiento de dicho listado es acordado
por el Fiduciario ser indebidamente
engorroso o impractico, usaremos esfuerzos
razonables para obtener y mantener una
cotizacién o listado de los Bonos en otra

Estos Bonos han sido autorizados para oferta
piblica en Panama por la Superintendencia del
Mercado de Valores, y su listado y venta de los
Bonos ha sido autorizada por la Bolsa de Valores de
Panama. Nosotros en todo momento utilizaremos
esfuerzos razonables para mantener el listado de los
Bonos en la Bolsa de Valores de Panama o, si
somos incapaces de hacerlo habiendo usado todos
los esfuerzos razonables o si el mantenimiento de
dicho listado es, a nuestro juicio, indebidamente
engorroso o impractico, usaremos esfuerzos
razonables para obtener y mantener una cotizacién o
listade de los Bonos en otra bolsa de valores o
bolsas o mercade o mercado de valores como
nosotros decidamos y daremos aviso de la identidad

25)
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bolsa de valores o bolsas o mercado o
mercado de valores como nosotros con la
aprobacion del Fiduciario) decidamos y
daremos aviso de la identidad de dichas otra
bolsa o bolsas de valores o mercado o
mercados de valores a los tenedores de los
Bonos. El interés beneficiario en el Bono
Global de Regulacion S puede ser
mantenido en Panama a iravés de
Latinclear, un participante en Clearstream.
Ver “—Sistema de Libro de Entrada;
Entrega y Forma.”

de dicha otra bolsa o bolsas de valores 0 mercado o
mercados de valores a los tenedores de los Bonos y
el Fiduciario. El interés beneficiario en el Bono
Global de Regulacidén S puede ser mantenido en
Panamé a través de Latinclear, un participante en
Clearstream, Ver “—Sistema de Libro de Entrada;
Entrega y Forma.”

Por lo anteriormente expuesto, la Superintendencia del

funciones,

Términos y
Condiciones

RESUELVE:

Mercado de Valores, en ejercicio de sus

Limitacion de
Responsabilidades

“Endeudamiento”  significa  cualquier
obligacion (incluyendo  recaudacion en
relacion con cualquier Garantia) para el

a cualquicr Persona, las

Persona bajo un
sg requiere sean clasificadas y
obligaciones de

tones en cualquier fecha serd el
ont izhdo de dichas obligaciones en dicha
fethad fletprinada de conformidad con U.S,

"Obligaciones de Cobertura" significa las
obligaciones de cualquier Persona de
conformidad a cualquicr Acuerdo de Tasas de
Interés o Acuerdo de Divisas.

"Persona" significa un individuo, asociacion,
corporacion, compaiiia de responsabilidad
limitada, fideicomiso de negocios, compaiiia
accionaria conjunta, fideicomiso, asociacién no
incorporada, proyecto conjunte o cualquier
nacién o gobierno, cualquier estado, provincia u
otra subdivisién politica de estos, cualquier
banco central (o autoridad monetarin o
regulatoria similar) de estos, y cualquier entidad
que ejerza en las funciomes ejecutivas,
legislativas, judiciales, regulatorias 0

| administrativas de o relacionadas a gobierno.

"Endeudamiento” significn, con respecto a
cualquier Persona, sin duplicacién:
i. el monto principal (o, de ser menos, el

26)\
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pago o repago de dinero, el cual ha sido
pedido prestado o recaudado (incluyendo
dinero recaudado por aceptaciones y todos
los arrendamientos que, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente
aceptado en el pais de incorporacién del
deudor  relevante, constituiria una
obligacién de capital de arriendo),
entendiéndose y acordindose que el
Endeudamiento no  incluird  ninguna
obligacion contraida por una subsidiaria por
pedir dinero prestado en relacién con una

financiacién de un proyecto o transaccion |

similar en todos los casos en relacién a la
construceion, desarrollo, o adquisicién de
activos o facilidades tangibles (y cualquier
activo tangible necesario en relacién con la
operacion de esto) utilizado en el curso

ordinaric del negocio de di
en tanto no haya expr
respecto de ningupa”di

sHras—0

Sus ge3peetiyqs
nosetfos y nuestras

ii.

jii.

iv,

=
/Ji gacion gaﬁ

ix.

rejeaci g i
ﬁerido en las cliusulas (i) a Ia (v)
anteriores y las cldusulas (vii) a la (ix) a

vii. Todo Endeudamiento de cualquier otra

viif.

valor acumulado) de todas las
obligaciones de dicha Persona por dinero
prestado;

el valor principal (o, de ser menaos, el

valor acumulado) de todas las
obligaciones de dicha Persona
evidenciadas mediante bonos,

obligaciones, Notas de Deuda u otros
Instrumentos de Deuda similares;

todas las Obligaciones de Arrendamicnto
Capitalizadas de dicha Persona;

todas las obligaciones de dicha Persona
emitidas o asumidas como el precio
diferido de compra de la propiedad, todas
las obligaciones de venta condicionales y
todas las obligaciones de pago bajo
cualquier acuerdo de retencién de
aridad (pero excluyende cuentas por
comercinles y otros pasivos
y contabilizados como
rientes (de conformidad con
o IFRS) que resulten del
rio de negocios que no se

i cartas de crédito,
s ancarias o transacciones de
lmll res, incluyendo obligaciones

@OI relacionadas con esto;
tigs

OILt}n entes
cionadas

obligaciones
Persona

¥ otras
de dicha
con Endeudamiento

el

continuacion;

Persona del tipo referido en las cldusulas
(i) a la (vi) anteriores que estd
garantizada por cualquier Derecho de
Preferencia sobre cualquier propiedad o
activo de la primera Persona, ¢l monto de
dicho Endeudamiento considerado n ser
el menor entre el Yalor Justo de Mercado
de dicha propiedad o active o ¢l monto
del Endeudamicento asi garantizado;

todas las obligaciencs bajo las
Obligaciones de Cobertura de dicha
Persona; y

en Ja medida de otran forma no

contemplada en esta definicién, el Monto
de las Transacciones de las Cuentas por
Cobrar  pendientes relacionadas a

274\
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cimicpto {final /de las Notas de Deuda no
7 '.--3"-"' Pdrticipaciones de  Capital
f

| cualquier Transaccion de Cuentas por
i Cobrar.

Xx. todas las Participaciones de Capital
Descalificadas  emitidas por dicha
Persona con el monto de Endeudamiento
representade por dichas Participaciones
de Capital  Descalificadas  siendo
cquivalentes al mayor de su preferencia
voluntaria o involuntaria de liquidacién y
su precio miximo fijo de recompra, pero
excluyendo los dividendes acumulados,
de haber alguno.

| “Participaciones de Capital Descalificadas”
{ significa In porcidn de cualquier Participacién de
| Capital que, por sus términos (o por los términos
de cualquier valor al cual es convertible o por el
ual es intercambiable a In opcion del tenedor de

1 este~g ante la incidencia de cualquier evente,

CC0 e redencion obligatoria, de acuerdo a
ni~obligaciqn de fondo de ameortizacién o de
forma, g @s redimible a opcidn exclusiva del

T tgned d(ﬂ{{t\“‘ cualquier caso, en 0 antes de
=ig- fecha“Jel\yencimiento final de las Notas de

*Deudg; si @pre_y \cuando, sin embargo, que

Feualgujer rtivipation de Capital que no

‘cont ya Participaciones de Capital

Dipdcalificaday”’ pero para la provisiones de este
=

‘:f( rgandoles edores de los mismos el

tn de active” o “cambio de

dima dic Paryz'cipaciones de Capital n la
rre con anterioridad al

L=

D a cualquier dicho requisito sdlo
el@:adj efs?t después que el cumplimiento con
dichiositépminos aplicables a Ins Notas de Deuda,
incl do In compra de cualesquicra Notns de
~Deudas ofrecidas de conformidad con este,

El monte de cualesquiera Participaciones de
Capital Descalificadas debera ser igual al mayor
de sus preferencias voluntarias o involuntarins
de liquidacion y su precio miaximo fijo de
recompra, pere  excluyendo  dividendos
devengados, de haber alguno. El monto de
cualesquiern  Participaciones de  Capital
Descalificadas que no tenga un precio de
redencion fijo, repago o recompra seri calculado
de acuerde con los términos de dichas
Participaciones de Capital Descalificadas como si
dichas Participaciones de Capital Descalificadas
fueran redimidns, repagadas o recompradas en
cualquier fecha en la cual el monto de dichas
Participaciones de Capital Descalificadas deba
ser determinade de conformidad con este
Instrumento de Deudn; siempre y cuando, sin
embargo, que si dichas Participaciones de
Capital Descalificadas no podian ser requeridas
a ser redimidas, repagadas o recompradas al

28)\
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momento de dicha determinacion, el precio de Ia
redencién, repago o recompra serd el valor en
libros de dichas Participaciones de Capital
Descalificandas como se refleje en los estados
financieros mas recientes de dicha Persona.

“Venta de Activo” significa cualquier ventn
directa o indirecta, disposicién, emisién,
transporte, alquiler, asignacibn u otra
transferencia, incluyendo una Transaccion de
Venta y Re-arrendamiento (cada una, una
“disposicion”) por el Emisor o cualquier
Subsidiaria de:

i. cualquier Participacién de Capital de
cualquier Subsidiaria; o

| ii. cualquier propiedad o activos (otras que
no sean efectivo, Equivalentes de Efectivo
o Participaciones de Capital otras que no
Participaciones de Capital del
) del Emisor o cualquier

o desgastado} en ¢l giro
negocio (incluyendo 1la
activos corrientes (como
erminddo de acuerdo con U.S.
%“ ) recibido a cambio de los

? cibs-proyistos);
ciofies en cualquier afio fiscal del

lspguf
en una o en una scric de
ran ciones relacionadas, de activos con
alor Justo de Mercado no a exceder

”//U}’SID 0 millenes en el agregado;

iii. una disposicion o transferencia de activos
entre o con el Emisor y sus Subsidiarias,
incluyendo una Persona que es o se
convertird en una Subsidiaria
inmediatamente después de Ia [
disposieion;

iv. la emisién o venta de Participaciones de
Capital por una Subsidiaria del Emisor
al Emisor o cualesquiera de sus
Subsidiarias;

v. una disposicion de cuentas por cobrar
relacionndas con una Transaccion de
Cuentas por Cobrar;

vi. cualquier venta de activos recibida por el
Emisor o cualesquieras de  sus
Subsidiarias relacionada con la ejecucion
hipotecaria de un Derecho de Preferencia
a favor del Emisor o cualesquiera de sus

29
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s=“Transa }ién\_
- .sigh%a cualquier ayreglo directo o indirecto con

Fquale
..QP r

Ladt uirid} po’s“\te?o ente, que ha sido vendida o
Wa a spr véndid /}ﬂ‘t‘ransferidn por el Emisor o

di n)B\P\d dicha P laui
’0,:};:, ﬂl s\;/z;!a a dicha Persona o a cualquier

Subsidiarias:

vii. la creacién de un Derecho de Preferencia
no prohibida por este Instrumento de
Decuda (pero no la venta de propiedad
sujeta a ese Derecho de Preferencia);

viii. In renuncia ¢ abandono de derechos de
contrate o liquidacién, liberacién o
renuncia de contrato, agravio u otros
derechos de reclamos o estatutarios
relacionados con una liquidacién, como
se determine de buena fe por Ia Junta
Directiva del Emisor; y

ix. concesiones de licencias o sub-licencias en
el giro ordinario de negocio para Ia
utilizacion de patentes, derechos de autor
y otras propiedades intelectuales del
Emisor o cualquicra de sus Subsidiarias
emJa medida en que dicha licencia no
interfigre con el negocio del Emisor o de

jer P

i\t%rﬂa 0 cntre ¢l Emisor y una
n[d “Ih Jubsidiaria es la oblignda a

ejque ofrece el alquiler al
na BSubsidiarin de cualquier
a ‘e) titularidad del Emisor o
Bsidiarfa en la Fecha de Cierre o

Tl

sonispara la cual los fondos han sido o
sert'm,:lfg,e antados como garantin de dicha
propiedad

“Equivalentes de Efectivo” significa: (i) divisa
emitidn por cualquier autoridad (incluyendo,
para la eliminacion de duda, cualquier
obligacidon emitida por una autoridad que es de
curso legal para el pago de deudas, o circula
como tal, y que es generalmente aceptada como,
divisa, y depdsitos a Ia demanda con instituciones
financieras), y (ii) todos los instrumentos
(incluyendo, para Ia eliminacién de duda,
instrumentos del mercado dinero, valores
negociables y cheques) por quien quiera hayan
sido emitidos, que serdn convertibles a una divisa
al cabo de sicte dias desde su emision.

“Participaciones de Capital” significa:

i. con relacidon a cunlquier Persona que sea
una corporacién, cualquiera y todas las
acciones, intereses, participaciones wu
otros equivalentes (como hayan sido
designados y ya sea o no con derecho a

30
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voto) de part|c1pncmnes de capital,
incluyendo cada clase de Acciones
Comunes y Acciones Preferidas de dicha
Persona;

ii, con respecto a cualquier Persona que no
sea una corporacion, cualquiera y todas
las nsocinciones u otros intereses de
participaciones o titularidad de dicha
Persona; y

iii. cualesquiera garantias, derechos u
opciones para comprar cualesquiera de
los instrumentos o intereses referidos a en
las cldusulas (i) y (ii) anteriores.

“Acciones Comunes” de cualquier Persona
significa cualquiern y todas las acciones,
tereses u otras participaciones en, y otros

e Mtes (como haya sido designado y ya sea
-{ ¢ oseon derecho a voto) de los intereses de

Er;hck;nes comwis de dicha Persona, yn sea cn

clrugclon enN\Ja Fecha de Cierre o emitidas

*qcsp (}a\l‘\c Qla de Cierre, y que incluye, sin
?n‘utnclo Q,ns s scries y clases de dichos
+int

E €s ¢ ﬂ comunes.

2
%“’\

aﬁ:nd de cualquier Persona

it %;ma cual :}rtlclpacmn de Capital de
_' ha Person qu icpe derechos preferenciales
sibre cualqui r|_o articipacién de Capital de
n Pcrso ||7 relacién n dividendos,

s rg/}l /ncmn o0 por liquidacién.

R i or Adquisicion Permitida"
1L Usig :e) {é; eudamiento del Emisor o
ffﬂ Yia a J\Zus Subsidiarias en la medida en
&dl cudamiento fue (i} Endeudamiento

de una bsndlarm anterior a la fecha en que
y dichp~"Subsidiarin se convirtiera en una
- ___\-Stibsidiarin del Emisor, (ii) Endeundamiento de
una Persona que fue fusionada, consolidada o
amalgamada al Emisor o a una Subsidiaria, o
(iii) asumida en relacién con la adquisicion de
activos de esa Persona; siempre y cuando que en
la fecha que dicha Subsidiaria se convirtié en
una Subsidiaria del Emisor o Ia fecha en que
dicha Persona fue fusionada, consolidada o
amalgamada al Emisor o a una Subsidiaria o el
Endeudamiento fue asumido en relaciéon con Ia
adquisicién de un activo, como sea que aplique,
después de haber dado efecto pro forma a esto,
(a) el Capital Consolidade del Emisor y sus
Subsidiarias deben ser mayores que el Capital
Consolidndo inmediatamente antes de dicha
transaccién, (b) al Emisor, se le permitird
incurrir en al menos US$1.00 de Endeudamiento
adicional de conformidad con la Seccidn
4.16(a)(iv) del Convenio de la Emision o (c) la
Relacion de Cobertura de Cargo Fijo
Consolidado del Emisor seria igual a, o mejor
que, la Relacion de Cobertura del Cargo Fijo
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._EijiscConsolidados” seran calculados después de
_ d:p;

Zab Per"'ao Cuatro Trimestres o en
/ \q r otro momento subsccuente al

" caso de un Incurrimiento, dicho

Consolidado del Emisor antes de dicha
transaccion.

“Capital Consolidado” significa el monto del
| capital de los tenedores de participaciones de
capital, acciones preferidas e  intereses
minoritarios como se establece en los Estados
Financieros Consolidndos del Emisor.

“Relacion de Cobertura de Cargo Fijo
Consolidado” significa, para cualquier Persona a |
partir de cualquier fecha de determinacion, la
relacion del monto agregado del EBITDA
Consolidado de dicha Persona para el Periodo de
Cuatro Trimestres a los Cargos Fijos
Consolidados para dicha Persona para ¢l Periodo
de Cuatro Trimestres. Parn los propositos de esta
definiciéon, “EBITDA Consolidado” y “Cargos

cto en base pro forma como se determina
‘eldictamen de buena fe del oficial financiero en
rlrf&el Emisog, para el periodo de dicho cdlculo a:

e cualquier Endeudamiento
Endeudamiento Adquirido)
de d hu\jP rsona ¢ cualesquiera de sus

4 ;“Subm igrins, ia aplicacion de los
7/ ingresq s@_e)rl dos de estos, incluyendo el
Incurr} mignto 1 de cualquier
Endcuglamignt (inciuyendo

Endeyd ‘ lcn 0  Adquirido) y In
aplic ﬂPE\ ;rf los ingresos relacionados,
dando gz Ia necesidad de hacer dicha
dg er }m:} n, ocurriendo durante dicho

@| [tlIIl,O din de dicho Periodo de Cuatro
Trimestres y en o antes de dicha fecha de

- eterminacidn, en la medida en que, en ¢l

Endeudamiento esté en circulacién en la
fecha de determinaciéon, como si dicho
Incurrimiento y la aplicacién de los
ingresos relacionados a este, repago o
redencion ocurrido en ¢l primer dia de
dicho Periodo de Cuatro Trimestres;

| ii. cualquier Transaccién de Venta de
L: Activo 0 Adquisicion de Activo por dicha
i Persona o  cualesquiern de sus
i Subsidiarins, incluyendo  cualquier
Transaccion de Venta de Activo o
Adquisicién de Activa que de lugar a la |
necesidad de llevar a cabo dicha
determinacion a ocurrir durante el
Periodo de Cuatro Trimestres o en
cuslquier momento subsecuente al ultimo
din del Perfodo de Cuatro Trimestres o
en o antes de dicha fechn de
determinacion, como si dicha

Transaccion de Venta de Activo o

32
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Adquisicibn de Activo ocurriera el
primer din del Periodo de Cuatro
Trimestres incluyendo cualquier gasto
proforma y reducciones de costos,
sinergias y otras mejoras operativas que
hayan ocurride o que razonablemente se
espera (que  ocurririn y  que
razonablemente son la base de un ajuste
pro-forma (indistintamente de si dicho
ahorro en costos, sinergins o mejoras
operativas  pudiesen  entonces  ser
reflejadas en los estados financieros pro
forma de acuerdo con la Regulacién S-X |
de la Ley de Valores);

jiii. el EBITDA Consolidado atribuible a
operaciones descontinuadas, como se
determina de acuerdo con U.S. GAAP o

Lf’t‘:;:? dm[{.lestos antes de la fecha de
3 determinacién, seran excluidos;

gos  TFijos  Consolidados
operaciones descontinundas,

g/ com
i ,GAA ;IER ¥y operaciones o negocms
: 1 (o integeses 'de titularidad en estos),
7/ enajenado ntes de la fecha de
deternmjination! serin cxcluidos, pero
@eg la medida en que las
es que dan legar a que dichos
Cur%ps Ejjog Consolidados no serdn
ob?gaciones ¢ la Persona especificada o
dy !@\lgle?{ de sus Subsidiarins después
de determinacién;

| c n’Iquier Persona que sen una
L S bsidiaria en Ia fecha de determinacion
_~0 que se convierta en una Subsidiaria en
la fecha de determinacién se considerard
como que fue una Subsidiaria en todo
momento durante  dichos cuatro
trimestres fiscales; y

vi. cualquier Persona que no sea una
Subsidiaria en la fecha de determinacién
o cesaria de ser una Subsidiaria en la
fecha de determinacion se considerara no
haber sido una Subsidiaria en cualquier
momento durante dichos cuatro
trimestres fiscales,

Adicionalmente, en el cdlculo de los “Cargos Fijos
Consolidados” para propésitos de determinar el
denominador (pero no el numerador) de esta
“Relacién de Cobertura de Cargos Fijos
Consolidados”.

a) interés sobre  endeudamiento en
circulacion  determinado en  bases
fluctuantes a partir de la fecha de

33
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determinacién y que continuard siendo
asi determinado después de esto ser
considerndo como haber sido acumulado
a una tasa fija anual equivalente a Ia tasa
de interés de dicho Endeudamiento en
efecto en dicha fecha de determinacion;
siempre y cuando que, cualquier interés
sobre Endeudamiente determinado en
bases fluctuantes, en la medida que dicho
interés estd cubierto por Obligaciones de
Cobertura, sera considerado como
acumulado a la tasa anual resultante
después de haber dado cfecto a Ia
operacion de dichos acuerdos; y

b) si el interés de cualquier Endeudamiento
en cfecto incurride en dicha fecha de
determinacion puede opcionalmente ser
determinado a una tasa de interés basado
~..cn un factor de unn tasa “prime” o

7 simjlar, tasa de oferta interbancarin de
euro 'visa, u otras tasas, entonces la tasa
de in e ¢s en efecto en dicha fecha de

e equguslon sera considerada como de
hhpete en efecto durante ¢l Periodo

: Y de (\i T imestres.
"_'B xlidn »” significa, para cualquier

rs a para %I ujer periodo, Ingreso Neto
nsolidado dicha Persona para dicho
riodo, mas 'sjgul nte, sin duplicacién, en Ia
ida en que sg\hn a deducido o adicionado al
Icular dic Iﬁfs Neto Consolidado:

mpueste sobre [a Renta
a o para dicha Persona para
o eriodo,

o de Interés Consolidado para dicha
*Personn para dicho periodo;

iii. Cargos No-en-Efectivo Consolidados
para dicha Persona para dicho periodo;

iv. Pérdidas netas después de Impuestos de
Transacciones de Venta de Activos o
abandono o reservas relacionadas a estos
para dicho periodo;

v. Cualquier ingreso ¢ pérdida de
transacciones extraordinarias;

vi. La porcién del ingreso neto de cualquier
Subsidiaria de dicha Persona que fue
deducida al calcular el Ingreso Neto
Consolidado para dicho periodo comeo
resultado de intereses minoritarios en
dicha Subsidiarin;

vii, La porcion del ingreso neto de cualquier
Subsidiarin de dicha Persona que fue

excluida de acuerdo a la cliusula (iv) de

34)\
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———] anticipados en cualquicr periodo anterior
f D N donde dicho acumulado o reserva ya

i nossea requeride bajo U.S. GAAP o
IFRSy ¢ (y) todos los pagos en cfectivo

PRy hechgs \ por dicha Persena y sus
s u@{d riags durante dicho periodo
3= . _ relacionadd, a cargos no-en-cfectivo que

IR

#@ = fuer\sx\:_ dicionados de vuelta para Ia
™ /g 4determivincién del EBITDA Consolidado

=4 , -
[ 4 o »
f;g“SlV?S(TO/;algs /Consolldados significn, ecn

jcual?e
Emiso ﬁ\s/os de sus Subsidiarias consolidadas

~#“Gasto de Impuesto sobre la Renta Consolidado”

Ia  definicion de  Ingreso  Neto
Consolidado basade cn requisitos de ley
corporativa habituales relacionados con
¢l pago de dividendos o distribuciones;

viii. Todos los cargos, costos y gastos
incurridos relacionades con la oferta de
las Notas; y

ix. Cualquier ingreso o pérdida de
operaciones descontinuadas; menos (x)
todos los otros créditos no-en-efectivo y
ganancias que aumenten el Ingreso Neto
Consolidado para dicha Personn para
dicho periodo, otro que cualesquiera
elementos que representen la reversa en
dicho periodo de cualquier acumulaciéon
de, o reserva en efectivo para, cargos

1 en cu q"nierp riodo previo.

onsolidado ;e} I’eferirti a las cuentas

nsolidadas d mjsor y n aquellas de sus
ag

N cuel)do con U.S. GAAP o IFRS
e7 ;]&:l cado,

onsistent

to, ¢l total de pasivos del

que-zaparecen en los Estados Financicros
Conséii dos anuales mis recientes.

significa, con relacion a cualquier Persona para
cualquier periodo, la provisién para todos los
impuestos federales, estatales y de ingresos
locales pagaderos por dicha Persons y sus
Subsidiarins para dicho periodo como se
determine en bases consolidadas de acuerdo con
U.S. GAAP o IFRS.

“Gasto de Interés Consolidade” sigaifica, para
cualquier Persona para cualquier periodo, la
suma de, sin duplicacién, determinada en bases
consolidadas de acuerdo con U.S. GAAP o
IFRS:

i.  El gasto de interés agregado de efectivo y
no-en-cfectivo de dicha Persona y sus
Subsidiarias para  dicho  periedo
determinado en base consolidada de
acuerdo con U.S. GAAP o IFRS,
incluyendo, sin limitacién (ya sea o no
gasto de interés de acuerde con U.S,

35
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GAAP o IFRS);
a) Cualquier amortizacién o acumulacién de
descuento de deuda o cualquier interés
pagado sobre Endeudamiento de dicha
Persona y sus Subsidiarias en la forma de
Endeudamiento adicional (pero
excluyendo cunlquier amortizacién de
financiamiento diferido y costos de
emision de deuda).

b)

Los costos netos bajo las Obligaciones de
Cobertura {pero excluyendo la
amortizacién de honorarios)

Todo ¢l resultado agregado capitalizado
de financiamiento,

Comisiones, descuentos y  otros
. honorarios y cargos Incurridos
' =3 relgeionados con las cartas de eréditos o

: ,{" garanl}ig]do por un Derecho de
b ’; g Prefef cin|s
i { Persona o‘una de sus Subsidiarias; y

A A .
_L‘_‘_, du r{p}gﬂflcho periodo.

nccpnwnes bancarias, y
\ !

uglquieh gasto de interés pagado con

r ?mq}xr\ Endeudamiento de otra
s Pe OI{nQ? l‘cuerdo a una Garantia por
o /dichd PErsgna o una de sus Subsidiarias o

t}brc los activos de dicha

El  cpmponepte de interés de las
S de Arrendamiento

Obligacjon;
Capitalizadas pagadas, devengadas y/o
P gn’tbn\s'td/fé a ser pagadas o devengadas

_port_dichy’/ Persona y sus Subsidiarias

“Cargos Nd-en-Efectivo Consolidndos” significa,
para_ctalquier Persona para cualquier periodo,
-1 depreciacién agregada, amortizacion y otros
gastos o pérdidas no-en-efectivo de dicha
Persona y sus Subsidiarias para dicho periodo,
determinado en bases consolidadas de acuerdo
con U.S. GAAP o IFRS (excluyendo cualquier
dicho cargo que constituya un devengado de o
una reserva para cargos en efectivo para
cualquier periode futuro o la amortizacién de
gastos de efectivo pre-pagades que es un activo
corriente pagado en un periodo previo).

“Transaccion de Venta de Activo” significa
cualquier Venta de Activo y, ya sea constituyn o
no una Venta de Activo, cualquier venta u otra
disposicion de Participaciones de Capital.

“Ingreso Neto Consclidado” significa, con
relacién a cualquier Persona para cualquicr
periodo, el ingreso neto agregado (o pérdida) de
dicha Persona y sus Subsidiarins (después de
deducir (o adicionar) la porcién de dicho ingreso
neto (o pérdida) atribuible a intereses

36
N

)



No. 28204-A Gaceta Oficial Digital, miércoles 25 de enero de 2017
Pag. No.37
Resolucién SMV No. £03 -16
De [(p de e de 2016
s i "}.' 3 , .f:f = “‘I!
oguinally, Términos y Condiciones QOriginales | Términfiis,.y Gondicioigﬁf;i:ﬁodiﬁcar

Condiciones

62

minoritarios en Subsidiarias de dicha Persona)
para dicho periodo en bases consolidadas,
determinado de acuerdo con U.S. GAAP o IFRS;
siempre y cuando que sean excluidas de esto en
la medida reflejada en dichoe ingreso (pérdida)
neto agregado;

i.  Ganancias netas después de impuestos del
giro no-ordinario de Transacciones de
Venta de Activos o abandonos o reservas
relacionadas a esto;

ii. Los elementos netos después de impuestos
clasificados como ganancias o pérdidas
extraordinarias;

iii. EI ingreso ncto (o pérdida) de cualquier
Persona, otra que dicha Persona vy
cualquier Subsidiaria de dicha Persona;
. ~.gxcepto que el ingreso neto (pero no la
“= > pérglida) de cualquier Persona que se

= registta mediante el método de
“‘*\\conta iligad de capital deberd ser
r ({ml ido, s¢lo en la medida en que dicho

de
m Ft@\c jvidendos o distribuciones en
Hef&ﬁozp ados en efectivo al Emisor o
:‘,cuul qigjpga e sus Subsidiarias;

{pero no la pérdids) de
cualqujer iub idiaria de dicha Personn
en Iy LSaedifa en que el monto
w corre7 ondienfe no pudo ser distribuido a

dich Rersgna  en la  fecha de
de? minatign  como resultado de
cy lq’"ieg restriccién relacionada con los

e /doc mentps de constitucién de dicha

I_S.ulki/\di ria o cualquier ley, regulacién,
A 1 [ IR Y . [
~~1acuerdo o juicio aplicable a cualquier
“digHa distribucién;

-

-

="V,

-

Cualquier reposicion al ingreso de
cualquier reserva de contingencia,
excepto en In medida en que dicha
provision para dicha reserva se llevé a
cabo del Ingreso Neto Consolidado
acumulade en cualquier momento
después de In Fecha de Cierre; y

vi. Cualquier ganancia (o pérdida) de

cambio en posicién monetaria neta.

“Periodo de Cuatro Trimestres” significa los
cuatro trimestres completos fiscales mds
recientes para los cuales existan estados
financieros terminando antes de la fecha de
dicha determinacién.

“Cargos Fijos Consolidados” signifiea para
cualquier Persona para cualquier periodo, el
monto sin duplicacién de:

transaccién de cambio de divisas o |

37
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i.  Gasto de Interés Consolidado para dicha
Persona para dicho periodo, mas

ii. El monto de todos los pagos de
dividendos en cfectivo y no efectivo con
respecto a cualesquiera series de Acciones
Preferidas de dicha Persona o cualquier
Subsidiaria de dicha Persona pagndo,
devengado o programado a ser pagado o
devengado durante dicho periodo,
excluyendo los pagos de dividendos sobre
Acciones Preferidas pagados, devengados !
o programados a ser pagados a dicha |
Persona u otra Subsidiaria.

“Endeudamiento Adquiride” significa
endeudamiento de una Persona o de cualesquiera
de sus Subsidiarias, existentes en el momento en
: dicha Persona se convierte en una
‘gmmdl\rm 0 en el momento que se fusiona o

hda on ¢l Emisor o cualesquiern de sus
gu‘%\ diarias\p se presume en conexién con Ia
qtksu:lon de'activos de dicha Persona, en cada
caso nQ Incurride en consideracion de dicha
-‘Epnnsacq}qt'\\jD ho Endeudamiento se

i cons%erar como habiendo sido Incurride en el

“momgnto en q B icha Persona se convierte en
“Subsidiaria I\l’l*’mﬂ ento en que sc fusiona o
spllda con e[—% sor o una Subsidiaria o en el
| Imomento en q |cho Endeudamiento se

; cAsume en con In adquisicién de |
J getivos de dichax ers72|

“LA (]l.llSlCl e-Act vo” significa;

Una n.ve smn por el Emisor o cualquier
al sidigfia en cualquier otra Persona
clac nada a lo cual dicha Persona se
Q/Ionvertlra en Subsidiaria, o sera
«-‘fusmnada con o se incorporard al Emisor
o cualquier Subsidiarin; o

ii. La adquisicién por ¢l Emisor o cualquier
Subsidiaria de los actives de cusalquier
Persona (otra que la Subsidiaria del
Emisor) que constituye todos o
sustancialmente todos los activos de dicha
Persona o que comprende cuzlguier
division o linea de negocios de dicha
Persona o cualesquiera otras propiedades
o activos de dicha Persona otras que no
sean en el giro ordinario de negocio.

“Inversion™ significa, con relacién a cualquier
Persona, cualquier:

i. Préstamo directo o indirecto, adelanto
(otre que no sean adelantos a clientes o
proveedores en el giro ordinario del
negocio que estén registrados como
cuentas por cobrar, gastos pagados por
adelantado o depdsitos en los estados de

38
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Endeudamiento
{ Permitido

IS)

ii. Endeudamiento subordinado;

otra Persona,
Pl SRR
- L
N,

. l"i{l‘ran Qc'o
t

/ «% Eguzl‘lgyicl}l’\t
M/ \\-.&, . —ﬁ‘n’angﬂ' cionék

‘trangaceid

[ 'c o Oe 8 I.‘g{ .
'y \.E LRI Sl PN (’E/l o cualesquie

futuro) del CEmisor o cualesquiera de sus
Subsi ‘aria§Ty~c}mlcsquiem activos relacionados

“Producto de dichas cuentas por cobrar y otros

| fueren inicialmente vendidos a los compradores

situaciébn de dicha Persona) u otra
extension de crédito (incluyendo, sin
limitacién, una Garantin) a cualquier
otra Persona,

il. Contribucién de capital (mediante
cualquier transferencia de efectivo u otra
propiedad a otros o cunlquier pago por
propicdad o servicios para la cuenta o
utilizacién de otros) a cualquier otra
Persona, o

jii. Cualquier compra o adquisicién por
dicha Persona de cualquier Participacién
de Capital, bonos, notas de deudas,
obligaciones sin garantia u otros valores
negociables o evidencia de
Endeudamiento emitido por, cualquier

?I&gytir‘l, “Invirtiendo” e “Invertido” tendriin
sigmﬁcndohq{espondientes. !

/I'Ség\db\Cucntas por Cobrar" significa
itdlarizacion, factoraje, descuento o
fi nnl'era similar o serie de
% q‘i;e pueden ser suscritas por el
de sus Subsidiarias en el
Yrsp ordinarjordenegocios de acuerdo a lo cual

¢l Emisor o cEtce squiera de sus Subsidiarias

i .
podra  vendep,i_conferir ¢ de otra manera

2

cobrar/(ya-sea Iexistentes o que surjan en el

a_estos, iﬁ?ll/ly do todo el colateral asegurando
i@g\] qu@ por cobrar, todos los contratos y
todas. lag~garantias u otras obligaciones con
re_s_p;cto) de dichas cuentas por cobrar, el

actives que son habitualmente transferidos, o con
respecto a los cuales se otorgan habitualmente
intereses de garantin, en comexién con una
titularizacion, factoraje o descuento
involucrando cuentas por cobrar.

"Monto de la Transaccién de Cuentas por
Cobrar" significa el monto de las obligaciones en
circulacién bajo los documentos legales suscritos
como parte de la Transaccién de Cuentas por
Cobrar en cualquicr fecha de determinacion que
serian caracterizadas como principal si dicha
Transaccién de Cuentas por Cobrar fuera
estructurada como una transaccién de préstamo
garantizada en vez de una compra.

ii. El Endeudamiento en circulacién del Emisor y
sus Subsidiarias en la fecha en quec los Bonos

iniciales;

39
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iii.

Endeudamiento, siempre que sea basado
en la fecha de la hoja de balance
trimestral u hoja de balance anual
disponible inmediatamente precedente a
cuando se contrae dicho
Endeudamiento, y después de dar efecto
pro forma a  contraer dicho
Endeudamiento (y cualquier otro
Endeudamiento que se contraiga o
repague o0 se emitan  valores
equivalentes emitidos por nosotros
desde la fecha de dicha hoja de
balance), la tasa de nuestro
Endeudamiento a EBITDA n¢ excedera
de3.25a1.0.

ili. Endeudamiento, siempre que sea basado en
la fecha de In hoja de balance trimestral u
hoja de balance anual disponible
inmediatamente precedente a cuando se
contrae dicho Endeudamiento, y después de
dar efecto pro forma a contraer dicho
Endeudamiento (y cualquier otro
Endeudamiento que se contraiga o repague
0 se emitan valores equivalentes emitidos
por nosotras desde ta fecha de dicha hoja de
balance), la tasa de nuestro Endeudamiento
a EBITDA no excederi de 3.50 & 1.0,

iv. Endeudamiento por Adquisicion
Permitida;
Las  Obligaciones de  Cobertura

dadas por ¢l Emisor y sus
' iarins en ¢l curso ordinario de

e mk és\eara a otro Endeudamlcnto del
\f\
on propasitos

O@llgac ones de Arrendamiento
Capitali gad js del Emisor o cualquier

n un monto principal
ugreg:’dnfﬂni cualquier momento en
circulpgign, np a exceder, de (x) US $10
millgnes eN(y) 5% del Total de Activos

congolidadbs/del Emisor.
tf\m\[}h ento con, y el monto principal
4 gn circulacion de, cualquier
Epdeudamiento particular incurrido de
_~conformidad con y en cumplimiento con
la Seccién 4.16 del Convenio de Ia
Emisién, el monte del Endeudamiento
emitido a un precio que es menor que el
monto principal correspondiente serd
igual al monto del pasivo con respecto a
esto determinado de conformidad con la
U.S. GAAP o IFRS. La generacién de
intereses;, la  acumulacibn o Ia
amortizacién del descuento de Ia emision
original, el pago de interés planificado
regularmente en la  forma de
Endcudamiente adicional del mismo
instrumento o el pago de dividendos
programados regularmente no serdin
considerados a ser una incidencia de
Endeudamiente para los propdsitos de la
Seccién 4.16 del Convenio de la Emision;
siempre y cuando que cualquier dicho
Endeudamiento adicional en circulacién
pagado con respecto a Endeudamiento
incurride de conformidad con cualquier
provision de la Seccién 4.16 del Convenio

ropdsitos de determinar el

40
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HCra py Y5

Ly ¥
de la Emisidon, sera considerndo como
Endeudamiento en circulacién bajo esto
para el proposite de cualquier futura
incidencia bajo dicha provisién.

(c) No obstante Ias provisiones de la Seccion
4.16 y la Seccién 4,24 del Convenio de Ia
Emision, bajo ninguna circunstancia
podri el monto agregado del
Endeudamiento total para el cual
cualquier o todas de Ias Subsidiarias esté
dirccta o contingentemente obligada
exceder el 10% de los Activos Totales
Consolidados de! Emisor y todas Ias
Subsidiarias tomadas como un todo;
siempre y cuando que para los propasitos
de esto, dichec Endeudamiento no deberd
incluir Endeudamiento para

e Financiamiento de Proyecto.

- | .\\‘\“

o TN L=} /. {d)> En.el evento de que el Endeudamiento

e e | relina los criterios de mds de uno de los

(e ? cEFER }] tlpos Endeudamxento descritos ecn Ia

/ - / 4 c\,\lsdh 6 del Convenio de la Emision,

B 5% _-‘ ‘§ r,\a su entera discrecion, se le
~Jf \» e W ;per 1q‘mﬁ esnf’ car dicho elemento de
- o B T o T _,Endeved’mm enfo en la fecha de su
\ = ki A 4 ocurr ni:la, ¥ nnicamente sc le requeriri

T oque i cL);a] monto y tipo de dicho
Endeugln "entEl en una de dichas

=) cliusujas.atinque el Emisor pueda dividir
— ) oy s ficn? un  elemento  de
5 "*h 1 End uEp,i,n ento en uno o mis de los tipos
A\ TR j Endgudamiento y podri
A\ N p temormf te re-dividir o reclasificar
AN l;)d -ung porcion de dicho elemento de

A G bk ﬁheu iento de cualquier manera que

\\ ' o o~ J?i i con la Seccién 4.16 del Convenio
) \ ) l¢dh Emision:

— .:_._w-w-“Edﬁdeudamieuto Permitido” tiene el significado
establecido en la Seccidn 4.16(a) del Convenio de
In Emisidn.

“Derecho de Retencion Permitido” significa:

i.  Cualquier Derecho de Retencién que
garantice los impuestos, cvaluaciones y
otros cargos o costes gubernamentales, el
pago de los cusles atin no ha vencido o es
pagadero, en Ia medida en que dicho no
page  correspondiente  pueda  ser
permitido, o esté siendo impugnado de
buena fe mediante procesos apropiados
ne con la prontitud adecuada vy
conducidos diligentemente y para lo cuai
dichas reservas u otra provisién
apropinda, de haber alguna, como es
requeride por U.S. GAAP deberd haber
sido llevada a cabo;

ii. Cualquier Derecho de Retencién creado

41
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11,

por o resultante de cualquier litigio o
proceso legal que estd actualmente siendo
impugnado de buena fe mediante
procesos apraopindos inicindos
prontamente y conducidos diligentemente
y por los cuales dichas reservas u otras
provisiones apropiadas, de haber alguna,
como estd requeride por el U.S. GAAP
debieron haber sido llevadas a cabo;

Cualquier Derecho dec  Retencidn
amparado por estatuto o Derecho de
Retencion de un transportista,
bodeguere, mecdnico, hombre de
materiales, incurrido en el gire ordinario
del negocio por un monto aun no vencido
o ¢l pago sobre el cual se esté
impugnando de buena fe mediante los

e~ procedimientos apropiados  iniciados
-~ { —=h untualmente diligentemente
- il | ! -
o Lo} /& conducidos y para los cuales dichas
| e Ty 3 reser\r{s u otra provisién np}-opiadu, de
/ - " ~._ haber alguna, come es requerido por U.S.

W : - -~
Lk b -~
i o = -

" — - -

- g™
—— i |

vi.

\ * ol ¥ ki ey
e NG Rd
2 / =% ; i}, citbo '
; ,-"' R \y e ?‘:ﬁ f of der 01\2 de'yso o caminos, restricciones,
[ M iR i

erin haber sido llevados a
cualesquiera  servidumbres,

e

; erregqluﬂd, des y otras imperfecciones de
(" titulanidad que no, individualmente o en
conjurit —-oTo gan titularidad sobre Ia
propieflad”-o | active relacionado no
utiliza lE_"pm‘ el propésito intencionado
de dicha>propiedad o activo;

oty
Dergclio—de /Retencién garantizando el
desempefio /de las ofertas, propuestas

_-<ontractuples, arrendamientos y

“ contratgs en el giro ordinario del negocio,

-, oblignciones amparadas por estatutos o

_regdlatorins, y otras obligaciones de

~naturaleza similar incurridas dentro del
giro ordinario del negocio y no
garantizande el Endeudamiento por
dinero tomado en préstamo;

Derechos de Retencion Inter Compaiiia;

(a) cualquier Derecho de Retencion sobre
la  propiedad o sobre los derechos

relacionados a esto creados para
garantizar cualesquiera derechos
concedidos con respecto an  dicha

propiedad en relacién con la provisién de
todos o parte del precic de compra o
costo de la construccion de dicha
propiedad creada simultineamente con, o
dentro de 150 dins después, dicha
adquisicion o Ia terminacién de dicha
construccién, ¢ (b) cualquier Dereche de
Retencion sobre propiedad existente
sobre dicha propiedad en el momento de
la adquisicién de este, ya sea o no que el
Endeudamiento asegurade para esto por

42
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‘r‘
dil

lIl.

4 :Y
7_‘Der hos)
ln (1) opastn la (vii) arriba, siempre y

; »’ﬂe 120 dias después de la expiracién mas

ix,

17’\"- L .
> Prepdas o depdsitos por el Emisor o sus

/ sus %u sidianjas son parte, o depésitos

el Emisor o cualesquiera de sus
Subsidiarias, o (c) cualquier Derecho de
Retencidn existente sobre la propiedad de
la corporacién en el momento en que
dicha corporacién es fusionada con o
consolidada con el Emisor o cualesquiera
de sus Subsidiarias o e¢n ¢l momento de Ia
venta, el arrendamiento u otra
disposicion de las propiedades de una
corporaciéon o empresa como un todo o
sustancinlmente como un todo del Emisor
0 cualesquiern de sus Subsidiarias;
siempre y cuando, sin embargo, que
dichos Derechos de Retencién ya sea
individualmente o en su agregado, no
deberan garantizar ¢l Endeudamiento
teniendo un mento agregado principal en
exceso del 100% del Valor Justo de
Mcercado de In propiedad relacionada;

Subsnl'\nrins requeridos de ellos bajo
leyes de mpensaclon laboral, ley de
egurQ x ‘{esemplco o legislacidn similar,
o rron_;l m\entos a los cuales el Emisor y

JAue req un*n del Emisor que pignore
para (antiz sus obligaciones piblicas
o amp rqu ppr estatutos, o depdsitos
para ¢ljpago i: alquiler, en cada caso
incurridosen gire ordinario del
negocjo; ™

I 1‘,»-. !
Iqﬁler erecho de Retencion que
mplnzu, enueva o extiendn uno o mis
¢ Retencion en las clausulas de |

que dicho Derecho de Retencién
cemplazo (a) deba ser creado dentro

temprana del Dercecho o los Derechos de
Retencién siendo reemplazadoe, renovado
o extendido, (b) no debe ascgurado
Endeudamicnto en un monto que exceda
el monto del Endeudamiento garantizado
por el  Derecho o los Derechos de
Retencion siendo reemplazados,
renovados o extendidos y (¢) ne debe
afectar a propiedad o actives otros que no
sean aquellos a los cuales el Derecho o los
Derechos de Retencion siendo
reemplazados, renovados, o extendidos ya
afecta o afectan,

i
Los Derechos de Retencion originalmente
establecidos con respecto sl Préstamo
Bancario Existente, come se ha acordado
bajo este documento, los cuales han de ser
liberados con respecto a la emision de las
Notas de Deuda y que subsecuentemente
ya no seran Derechos de Retencidn
Permitidos bajo este documento; y

43
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x. Los Derechos de Retencion de otra
manera no permitidos por las cliusulas

de la (i) hasta la (ix) arriba; siempre y
cuando que, inmediatamente después de
esto haber entrado en efecto, (dichos
Derechos de Retencién establecen un
gravamen sobre la propiedad teniendo

un Valor Juste de Mercado agregado no

en exceso del 5% del Patrimonie Neto
Consolidado, como se determina basado

en el estado de situacidn consolidado del
Emisor a partir del final del trimestre
fiscal mds reciente terminando por lo
menos 45 dias con antelacién a la fecha en

que cualquier dicho Derecho de
Retencién serd incurride, o (b) si el
Emisor o cualquicr subsidiaria creara un
Derecho de Retencidn sobre cualesquicra
""*x\ge sus propiedades o activos, o cualquier
» Subsidiaria proven una Garantia o de

" otra r:\\eru se convierta en codeudor, en

T

o a favor de los prestamistas u

¥ tros&c}e\dores que son parte de las
= fa Illdj Pancarlns o de las lineas de
e eré jto~__primarias  del Emisor de

= ,cualquier>manto en exceso del monto

;"agrcg dg en \circulacién sobre dichas
" facilid q tL carias o lineas de crédito

de $20{000 el Emisor hari o causarsd
que s aga efectiva una provisién
media Ia cyal las Notas de Deuda sean

gara tlggg s j por dicho Derecho de
Ret I{em!lén igunlmente y pro-rata con
cy qtker todos los otros
_En -ﬁa lentos también por dicho
éarantlzndos o si una Subsidiaria
<\/rn:1 captedido una garantia o se ha de otra
rn convertido en codeudora de

"ﬂlcha deuda, dicha Subsidiarin proveera
que es razonablemente
aceptable a la Mayoria de los Tenedores
de las Notas de Deuda, a cada Tenedor de
las Notas de Deuda, siempre y cuando
que, con relacién a (b) dicha obligacién
deberi estar limitada a montos en exceso

del monto agregado en circulacion de
$20,000,000.

“Endeudamiento de Financiamiento de
Proyecto™ significa cualquier obligacién de una
Subsidiaria por dinero tomade en préstamo
Incurride en relacin con un proyecto de
financiamiento ¢ transaccién similar en todos los
casos relacionados con Ila  construccidn,
desarrollo, o adquisicion de activos tangibles o
facilidades (y cualesquiera activos intangibles
necesarios con relacion a la operacién de este)
utilizados en el giro ordinario de negocios de
dicha Subsidiaria siempre y cuando que (A) el
tinico recurso legal para cobrar el principal e
intereses de dicha obligncion es contra una

44)
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instrumentos evidenciando o garantizando dicha
obligacién, (B) expresamente no habri recurso
con relacién a cualquier dicha obligacién del
Emisor o cualquier oira Subsidiarin de este (o
cualesquiera de sus respectivos activos y
propiedades) y (C) el Emisor y sus otras
Subsidiarias deberin expresamente no tener
ninguna obligacién con respecto a esto,

Limitaciéon de Incurrir en Endeundamiento
*“Incurrir” significa, con relacibn a cualquier
Endeudamiento u otra obligacion de cualquier
Persona, crear, emitir, incurrir
mediante conversion, intercambio o de otra
manera) asumir, garantizar o de otra forma
convertirse en responsable con relacion a dicho
Endeudamiento u otra obligacion en el balance
le situacién de dicha Personn (e “Instancia de

N I cur ir”, “Incurrida” e “Incurriendo” tendrsn |

@' cadq;. correlativos a lo anterior)
\

(inclusive |

Limitacion de
Incurrir en
Endeudamiento a
partir de los
Resultados
Consolidados

”p,(ﬁ\];:l

Emi \hno permitird que la Relacion

e \ErkJeu amiento Total Consolidado a
irEB Cpnsolidado para los mis

q\, lI,recne tésc>\cuatro  trimestres  fiscales

(A * finaliz exceda 3.50x: siempre vy

j cuand embargo, no obstante la

Seccio LG]d 1 Convenio de la Emisidn,
que lnyﬂ’;ﬂ_ﬂgo de Endeudamiento Total
Consolidado EBITDA Consolidado
pued eder 3.50x durante una
Adguisicion /Permitida o Periodo de
In¥ersion d¢ Capital no mis de dos veces

/dur%(ite el,. érmino de las Notas de Deuda,

i slempre ‘y cuande que durante dicho

1pcr1u‘do Ia Relacion de Endeudamiento

~Totdl Consolidado a EBITDA
7_:fConsoIidado no exceda 4.0x (diche
e Periodo, el Periodo de Gracia del

Endeudamiento Total Consclidade a

EBITDA Consolidado™).

(b) El Interés se devengarii sobre las Notas
de Deuda a una tasa equivalente al 1,0%
por aifio sobre la Tasa de Interés de la
Nota de Deuda durante cualquier Perjodo
de Gracia del Endeudamiento Total
Consolidado al EBITDA Consolidado.

“Relacion de Endeudamiento Total Consolidado
a  EBITDA Consolidado” significa, para

cualquier Persona a partir de cuzlquier fecha de |

determinacién, la relaciéon de Endeudamiento
Total Consolidado a partir de dicha fecha al
EBITDA Consolidado para el Periodo de Cuatro
Trimestres, sicmpre y cuando, que:

i.  Siel Emisor ¢ una subsidiaria ha:

45

4



No. 28204-A Gaceta Oficial Digital, miércoles 25 de enero de 2017 71
o i .-_j’"':\
Pag. No.46 5 S e N\T
Resoluc:on SMV No. o -16 ﬁf, wff = ety \* \
My de de 2016 r';‘g[ v : 11% .
il % 'tk P n ,’I’IE’, );
oyt LA\ L x’f_-r Al
i N
oSy Términosy Condiciones Originales | Térmi eio g,sﬂi’h;fqﬂ’jﬁcnr
Condiciones |
b il Gl S Hﬂﬂ-c =
[ L g .
a} Incurrido cunlqmer Endeudamiento
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1 b) Re

gz

Per
/falquier endeudamiento ha
| repagado, recomprado, anulndo o de otra

durante el Periodo de Cuatre Trimestres
que permanece en circulacién en la fecha
de la transaccion dandoe lugar a Ia
necesidad de calcular la relacién del
Endeudamiento Total Consolidado al
EBITDA Consolidado o si la transaccion
dando lugar a Ia necesidad de calcular la
relacion del Endeudamiento Total
Consolidade al EBITDA Consolidado
constituye una instancia de Incurrir en
Endeudamiento, el EBITDA Consolidado
y ¢l Endeudamiento Total Coensolidado
para dicho Periodo de Cuatro Trimestres
deberd ser calculado en base pro-forma
como si dicho Endeudamicnte hubiera
sido Incurrido en el primer dia de dicho
Periodo de Cuntro Trimestres (excepto
que al Illevar a cabo dicho cilculo, el
monto de Endeudamiento bajo cualquier
facilidnd de crédito rotativo en
circulacion en el din de dicho cdleulo serdi
consnder do como: (a) el balance
r med o‘diario de dicho Endcudamiento
dh an icho Periode de Cuatro
Tn LrQ‘ dicho periode mds corto
durant ugl dicha facilidad estuviera
4 en clrh on o (b) si dicha facilidad fue
crend des ¢s del fin de dicho Periodo
iTrlmestres, el balance
pro l'?Fm.dmr}o de dicho Endeudamiento
dura cg\l periodo desde la fecha de
creacid L cha facilidad a In fecha de
dic é'alcul ); 0

gado recomprado, anulade o de
gtra® ) pianera  cancelado  cualquier
Endc¢pdamiento desde el inicio de dicho
odo de Cuatro Trimestres o si
de ser

forma cancelado (en cada caso, otro que |
el Endeudamiento Incurride bajo
cualquier facilidad de crédito rotativo a
menos de que dicho Endeudamiento haya
sido permanentemente repagado y no ha
sido reemplazado) en la fecha de Ia
transaccién dando lugar a la necesidad de
calcular la relacién del Endendamiento
Total Consolidado a EBITDA
Consolidado, el EBITDA Consolidado
para dicho Periodo de Cuatro Trimestres
debera ser calculado en base pro-forma
como si dicha cancelacién hubiese tenido
lugar en ¢l primer dia de dicho Periodo
de Cuatro Trimestres y como si el Emisor
o dicha Subsidiaria no hubieran generado
ingresos por intereses en cfecto ganados
durante dicho Periodo de Cuatro
Trimestres relacionado a efectivo o
Equivalentes de Efectivo utilizados para
repagar, recomprar, anular o de otra

e "
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forma cancelar dicho Endeudamiento,

ii. Si desde el inicio de dicho Periodo de
Cuatro Trimestres el Emisor o cualquier
Subsidiaria debié haber llevado a cabo
cualquier Venta de Activo, entonces
dando efecto a la pro forma de dicha
disposicién durante el Periodo de Cuatro
Trimestres sobre el EBITDA
Consolidado;

iii. Si desde el inicio de dicho Periodo de
Cuatro Trimestres ¢l Emisor o cualquier
Subsidiaria (mediante fusiéon o de otra
manern) debié haber llevado a cabo una
Inversién en cualquier Persona que ha
sido fusionada con o absorbida por el
Emisor o cualquier Subsidiaria (o
cualquier Persona que se convierta en

~~\una Subsidiarin) o una adquisicién de
actiyos, incluyendo cualquier adquisicién

- de nctQ'os que tenga lugar con relacién a

'H_ una t/Q snceién que ocasione un cilcule a
gere tke bajo este, que constituye In

td IIU o' sustancialmente la totalidad

¢ e 'l unidad operativa de un negocio,

*"' entors:e \gandp efecto pro forma a dicha
*Inve 0 Ild‘(]lIlSlCl(ll'l sobre el EBITDA
‘ Conso qﬂm 'mra dicho Periodo de

Cuntrq Trimestres, cualquier dicho
cilculq [pror forma podra incluir los
ajuste (apro indos para reflejar, sin
dupliga EQL‘ 9ualqu1er dicha adquisicion

ida en que dichos ajustes
ppeda{l\{efcﬂejados en la preparacion
de iﬁfﬁ cién financiern pro forma de

FRS y el Articulo XI de la Regulacidn S-

_-bajo Ia Ley de Bolsns de Valores;
~Siempre y cuando que dichos ajustes se
establecen en un Certificado de un Oficial
que detalle (i) el monto de dicho ajuste o
ajustes, (ii) que dicho ajuste o ajustes
estén basados en juicios de buena fe
razonables del Representante Autorizado
que esté celebrando dicho Certificado del
Oficial al momento de dicha celebracién y |
(iif) que cualquier Instancia de Incurrir
en  Endeudamiento relacionndo sea
permitido de acuerdo a este Instrumento
de Deuda; y

iv. Si desde el inicio de diche Periodo de
Cuatro Trimestres, cualquier Persona
(que subsecuentemente se convirtié en
Subsidiarin o fue fusionada con o
absorbida por el Emisor o cualquier
Subsidiaria desde el inicic de dicho
Periodo de Cuatro Trimestres) haya
llevado a cabo una Venta de Activo o
cualquier Inversién o adquisiciéon de
activos que hubiera requerido un ajuste

47 N
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' nphc

. ‘;nmesks
S Acu do d
PEndc!}gamlc to\;s diche Acuerdo de Tasa de

=

' El%uda

cuand ¢ siny-

~Proyecto.

,-l-fﬁ’

de acuerdo n las clausulas (ii) o (iii)
anteriores si fueron llevadas a cabo por el
Emisor o una Subsidiaria durante dicho
Periodo de Cuatro Trimestres, el
EBITDA Consolidado para dicho periodo
deberd ser calculado después de darle
efecto pro forma a este como si dicha
Venta de Activo, Inversién o adquisicién
de activos tuve lugar en el primer dia de
dicho Perfodo de Cuatro Trimestres.

| Para propositos de esta definicién, cuando el

efecto pro forma deba ser dado a una adquisicién
de actives y el monto del ingreso o ganancias
relacionadas a esto, los cilculos pro forma
deberdn ser determinados de buenz fe por un
oficial contable o financiero responsable del
Emisor. Si cualquier Endeudamiento ostenta una
(Qotnnte de interés y se le estd dando el efecto
| Pro_~ forma, el gasto de interés de dicho
jento deberd ser calculade como si In
_tasi; de interés en efecto en Ia fecha de
déteym ma(:l/u ubiera sido la tasa de interés
para la otalidad del Periode de Cuatro
(tQ_man 0 en consideracién cualquier

¢ Interés aplicable a dicho

qlte ticne up la 0 remanente como el que
:; a la fec 1rde1d terminacién en exceso de
c¢ meses).

(<
t)o Total Consolidade” significa, n

artir de gy}er fecha y con relacion al
[ sor, )E deu amlento a partir de dicha
misqr sus Subsidiarias; siempre y
embargo, que ¢l Endeudamiento
para qup@‘? de esta definicién no debera
ingluiy cualquier Endeudamiento descrito en Ia
Seccion-4,16(a)(vi) del Convenio de la Emisién o
Endgudamiento  para

“Periodo de Adquisicion Elegible o Inversién de
Capital” significa un periodo de cuatro
trimestres fiscales durante los cuales el Emisor o
cualesquiera de sus Subsidiarias se dedicars a Ia
adquisicibn de activos que el Emisor
razonablemente crea son en beneficio de su
negocio o negocios conducidos por sus
Subsidiarias 'y el crecimiento estratégico
correspondiente durante el cual In Relacién del
Endeudamiento Total Consolidado 2l EBITDA

| Consolidado pueda exceder 3.50x (pero no 4.0x),

de conformidad con Ias provisiones de la Seccion
4.24 del Convenio de ln Emisién,

“Periodo de Gracin de Ia Relacion de
Endeudamiento Total Consolidndo a EBITDA
Consolidado™ tiene el significado asignado en Ia
Seccién 4.24(a) del Convenio de la Emisién.

Financiamiento de J

Sanciones
Econdémicas

El Emisor por cuenta propia no permitird y
tampoco permitira que ninguna Entidad

48‘}\
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Controlada (a) se convierta (incluyendo a raiz de

o
T“-morA
C}ntrol%

e

E‘r:tuymdos
“Leyes de Sanciones Econémicas de los EE.UU.”

ser propiedad o de control por una Persona
Bloqueada), posea o controle una Persona
Bloqueada o (b) directa o indirectamente tiene
cualquier inversiébn en o se desempeifia en
cualquier negocio o transaccién (incluyendo
cualquier inversién, negocio o transaccién que
involucre los fondos de Ias Notas de Deuda) con
cunlquier persona si dicha inversién, negocio o
transaccién estuviern en violacién de, o pudiera
resultar en Ia imposicién de sanciones bajo,
cunlesquiera Leyes de Sanciones Econdmicas de
los EE.UU. aplicables al Emisor o dicha Entidad
Controlada, excepto, cn caso de esta cliusula (b),
en la medida en que dicha violacién o sanciones,
si se imponen, no pudieran, individualmente o en
su agregado, razonablemente se espere tengan un
Efecto Adverso Material,

I “Persope Bloqueada” significa (i) una Persona
'Guyo-notnhre aparece en la lista de Nacionales

Espg;:mlment Designados ¥ Personns
Blhqueadas ublicada por la OFAC; (ii) una
Rersonu{bev\Kd\ dy, orgamzacwn. pais o régimen
gue csté oque do\o que sea objeto de sanciones
"que ] impuestas bajo las Leyes de

Snnclo es E onQrmc s de los EE.UU. o (iii) una
f

persgun  que gs uny agente, departamento 0

Lzepr sentacum de, directa o
cun quier Persona, entidad,
régimen descrito en las

signifigh Office of Forcign Assets
C%S) igina de Control de Activos
ros),del Departamento de Tesoro de los

anl

significa naquellas leyes, drdenes ejecutivas,
legislacion  que permite o  regulacién
administrada y ejercida por los Estados Unidos
sobre las que las sanciones econdmicas han sido
impuestas n  cualquier Persona, entidad,
organizacién, pais o régimen, incluyendo la Ley
de Negocios con el Enemigo, La Ley de Poderes
Econdmicos de Emergencia Internacional, la Ley
de Sanciones de Irdn, La Ley de Despojo de y de
Responsabilidad de y cualquier otro Programa
de Sanciones OFAC.”

“Programa de Sanciones OFAC® significa
cualquier sancién econémica o comercial que
OFAC sea responsable de administrar y de hacer
cumplir. Una lista de los Programas de Sanciones
de la OFAC puede ser encontrado en
hitp://treasury.gov/resource-

center/sanctions/Programs/Pages/Programs.aspx.

“Entidad Controlada” significa (i) cualesquiera

49&
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de las Subsidiarias del Emisor y cualesquiera de
las Afiliadas Controladas respectivas del Emisor
y (i) si el Emisor tienc una compaiifa madre,

dicha compafiia madre y sus Afiliadas
Controladas.
“Control” significa In posesion, directa o

indirectamente, del poder para dirigir o causar
Ia direccion de la administracién y politicas de
una Persona, yn sea mediante la titularidad de
valores con derecho a voto, por contrato o de
otra manera; y los términos “Controlade” y
“Controlador” tendrin significades correlativos
a lo anterior.

Natursaleza del
Negocio

_' sust

El Emisor no, causard o permitird que cualquier
Subsidiaria, se involucre en cualquier negocio si,
como resultado, la naturaleza general del negocio
w lo cual ¢l Emisor, tomado como un todo, en

entonces estarin  involucrado seria
cml ente cambiado de la naturaleza
gengyal del nggocio en el cual el Emisor, tomado
“com un todq? Y involucrado desde Diciembre

1-1‘1’

Contabilidad de
Valor Razonable

tablecidas en este Articule

._. I
T 5 "‘w J'Para ropésitas de determmar el cumplimiento
W) pronigiis d
~/ & frson ,?ﬁflcon ciones

,_.L,,

‘ IAS 39) de e

y giialqute e@eccm de parte del Emisor para
'{ad un lemente  del Endeudamiento
hzando con ablh ad de valor razonable (como
ermlte e ltr' celaracion de la Junta de
dares d tn 1l|dnd Financiera 157 y 159
fey desatendldos.

Listado en Ia Bolsa
de Valores

—t

tq; ) Zados pawﬁ-.
oferta piiblica eu\CRgna\ma pog i |
Nacional de
y venta de los
la Bolsa de Valords.d
todo momento ulilizaremos
razonables para mantener 1--lismg_
Bonos en la Bolsa de Valores de Panama o,
si somos incapaces de hacerlo habiendo
usado todos los esfuerzos razonables o si el
mantenimiento de dicho listado es acordado
por el Fiduciario ser indebidamente
engorroso o impractico, usaremos esfuerzos
razonables para obtener y mantener una
cotizacion o listado de los Bonos en otra
bolsa de valores o bolsas o mercado o
mercado de valores come nosotros con la
aprobacion del Fiduciario) decidamos y
daremos aviso de la identidad de dichas otra
bolsa o bolsas de valores o mercado o
mercados de valores a los tenedores de los
Bonos. El interés beneficiario en el Bono
Global de Regulacion S puede ser
mantenido en Panam& a través de

y st listado

anama. Nosotros en
asfuerzos |

os Bo 05f an ;51do autonzados para oferta
o

1 llca .€n JP A por la Superintendencia del
Y 2

Me res, v su listado y venta de los

Pana ros en todo momento utilizaremos

ore§ de P a, ad adq
%105 &;?autouzada por--Bo o:lﬁ si ? litorizada por la Bolsa de Valores de
0501

somos incapaces de hacerlo habiendo usado todos
los esfuerzos razonables o si el mantenimiento de
dicho listado es, a nuestro juicie, indebidamente
engorroso  © impractico, usaremos esfuerzos
razonables para obtener y mantener una cotizacién o
listado de los Bonos en otra bolsa de valores o
bolsas o mercado ¢ mercado de valores como
nosotros decidamos y daremos aviso de la identidad
de dicha otra bolsa o bolsas de valores 0 mercado o
mercados de valores a los tenedores de los Bonos y
el Fiduciario. El interés beneficiario en el Bono
Global de Regulacién S puede ser mantenido en
Panamid a través de Latinclear, un participante en
Clearstream, Ver “—Sistema de Libro de Entrada:
Entrega y Forma.”

Latinclear, un participante en Clearstream.
Ver “—Sistema de Libro de Entrada;
Entrega y Forma.”

esfuerzes razonables para mantener el listado de los |
de los.|-Bofios en la Bolsa de Valores de Panama o, si
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Contra esta Resolucion cabe el Recurso de Reconsideracién ante el Superintend M
Apelacion ante la Junta Directiva de la Superintendencia del Mercado de Valor
estos recursos se dispondra de un término de cinco (5) dias habiles siguientes a su no

s
recurrente interponer el recurso de apelacion, sin interponer el recurso de reconsideracion.

[ 7
i L ity .LT/:"‘
rcado dc/AﬂJres y de
: A
erponet-Cualquiera de

i6ws Es potestativo del

Fundrmento de Derecho: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 y sus Leyes reformatorias,
Acuerdo No.5-2004 de 23 de julio de 2004 y Resolucién SMV No.408/2016 de 16 de junio de 2016,

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

a de Emisores
jmm/ ]
REPUBLICA DE PANARA
SUFERINTENDENCIA DEL MERCADD
DE VALORES

Es copia dal original que reposa en los
chivos de {a Superintendencia
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