Cifi

CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO DE
INFRAESTRUCTURA, S.A. (CIFI)

Sociedad anonima originalmente incorporada bajo las leyes de Costa Rica, la cual opto por acogerse a las leyes de la Republica de Panama y continuar su
existencia al amparo de las mismas como sociedad anonima panamena, tal y como consta en la Escritura Pablica Numero 6,752 del 30 de marzo de 2011,
otorgada ante la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita en la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico a Ficha 731744,
Documento 1950420, inscrita con fecha de 4 de abril de 2011 (de ahora en adelante denominada, el “Emisor™). Sus oficinas principales estan ubicadas en
avenida Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG, piso 13, oficina [3A, Ciudad de Panam4, Republica de Panama.

US$200,000,000.00
PROGRAMA ROTATIVO DE BONOS VERDES CORPORATIVOS

Oferta Pablica de un Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos (en adelante los “Bonos Verdes™) por una suma no mayor a Doscientos millones de
Dolares (US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, que seran emitidos de tiempo en tiempo bajo un programa rotativo
en el cual el saldo insoluto a capital de 1os Bonos Verdes emitidos y en circulacion en un solo momento no podra exceder la suma antes indicada. En base a
los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2017, el valor nominal de la presente emision representa dos punto cero dos (2.02) veces el patrimonio
y tres punto setenta (3.70) veces el capital pagado del Emisor, y segiin estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, la emision representa dos
punto cinco (2.05) veces el patrimonio y tres punto setenta (3.70) veces el capital pagado del Emisor.

Los Bonos Verdes seran emitidos en titulos nominativos, registrados y sin cupones, en denominaciones de mil dolares (US$1,000.00) o sus multiplos. Los
Bonos Verdes seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones
o descuentos asi como de prima o sobreprecio, segun lo determine ¢l Emisor, de acuerdo a sus necesidades v las condiciones del mercado. A opcion del

Emisor, los Bonos Verdes podran ser emitidos en una o més series, con plazos de pago de capital de hasta diez (10) afios contados a partir de la respectiva
Fecha de Emision de cada serie.

Los Bonos Verdes de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de Emision y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencion Anticipada. La tasa
de interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos Verdes
devengaran una tasa fija de interés anual que serd determinada por el Emisor segin sus necesidades y la demanda del mercado y que serd comunicada
mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La tasa variable también
sera determinada por el Emisor segiin sus necesidades y la demanda del mercado y comunicada mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no
menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva y serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente por el
Emisor, a aquella tasa Libor (London Interbank Rate) que bancos de primera linea requieran entre si para depdsitos en Dolares, a tres (3) meses plazo, en ¢l
mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso que la tasa de interés de Bonos Verdes de una Serie sea variable, la tasa variable de
interés de los Bonos Verdes de dicha serie se revisara y fijard tres (3) Dias Hébiles antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar. Para cada una
de las series de Bonos Verdes que se trate, el Emisor determinara la periodicidad del pago de intereses, la cual podra ser mensual, bimensual, trimestral, o
semestralmente. El pago de intereses se hara el altimo dia de cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago de Interés”), v en caso de no ser este un
Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia Habil siguiente, hasta su respectiva Fecha de Vencimiento. La base para el calculo de intereses sera dias
calendarios/360.

Para cada una de las series. el valor nominal de cada Bono se pagara mediante un solo pago a capital en su Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones
iguales a capital, cuyos pagos podran ser realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada serie, ya sea mediante pagos mensuales, trimestrales,
semestrales o anuales. E] Emisor comunicara mediante suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica
de Panama y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., la Serie de Bonos Verdes a ser ofrecida, la Fecha de Oferta Respectiva, la Fecha de Emision, el Monto,
el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el Pago de Capital especificando si se pagara al Vencimiento u otra periodicidad segin lo determine el Emisor, en cuyo
caso debera incluir la respectiva tabla de amortizacion del capital, la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés, la Periodicidad del Pago de Intereses y los
Dias de Pago de Intereses, los términos de Redencion Anticipada y si la Serie cuenta con garantia real, con no menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha

de Oferta de la respectiva Serie. Adicionalmente, el Emisor notificara a Latin Clear las tasas de intereses aplicables. Los Bonos Verdes podran ser redimidos
anticipadamente por el Emisor. A la fecha de emision del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias. EI Emisor podra cuando lo estime
conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series de los Bonos Verdes a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de
Garantia cuyos bienes fiduciarios estarian constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por los créditos que otorgue en el gjercicio
de su actividad.

Precio Inicial de la Oferta: 100%*

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES. ESTA
AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI
REPRESENTA OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL NEGOCIO DEL EMISOR. LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS
DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO. ASi COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E INFORMACION PRESENTADA
POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE SU EMISION.

Fecha de Oferta Inicial: 4 de septiembre de 2019
Numero y Fecha de Resolucion: Resolucion SMV No. 337-19 de 20 de agosto de 2019
Fecha de Impresion: 27 de agosto de 2019



II. DIRECTORIO
EMISOR
CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO DE INFRAESTRUCTURA,
S.A. (CIFI)
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Panam4, Republica de Panama
Teléfono: (507) 320-8000, Fax: (507) 320-8030
Arturo de Bernard: arturo.debernard@cifi.com; finanzas@cifi.com
http://www.cifi.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA

MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar

Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 22

Apartado Postal 0832-02453
Panam4, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmgbank.com

https://www.mmgbank.com

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

https://www.mmgbank.com

AGENTE FIDUCIARIO
MMG Bank, Corp
Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este
Torre MMG, Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Reptiblica de Panama
Teléfono: 265-7600 / Fax: 265-7601
Contacto: Marielena Garcia Maritano
marielena.gmaritano@mmgbank.com
www.mmegbank.com




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

ASESOR LEGAL
MORGAN & MORGAN
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal 0832-00232
Panama, Reptblica de Panama
Teléfono: (507) 265-7777, Fax: (507) 265-7700
Ricardo Arias: ricardo.arias@morimor.com; Mario de Diego: mario.dediego@morimor.com
WWW.morimor.com

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

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
Central Latinoamericana de Valores (Latin Clear)
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673
Panam4, Republica de Panama
Teléfono: (507) 214-6105, Fax: (507) 214-8175
Maria Guadalupe Caballero: mcaballero@]latinclear.com.pa
latinc(@|latinclear.com.pa
www.latinclear.com.pa




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

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

AUDITORES EXTERNOS
KPMG
Ave. Samuel Lewis y
Calle 56 Este, Obarrio
Teléfono: (507) 208-0700
Contacto: Luis Venegas
Correo-e: lvenegas@kpmg.com
Sitio Web: www.kpmg.com
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IV.  RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y FACTORES DE RIESGO DE LA OFERTA

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION ES UN RESUMEN DE LOS
PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA OFERTA Y EL DETALLE DE LOS FACTORES
DE RIESGO DE LA MISMA. EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA
SECCION CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL
PRESENTE PROSPECTO INFORMATIVO Y SOLICITAR ACLARACION EN CASO DE NO
ENTENDER AL.GUNO DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES, INCLUYENDO LOS FACTORES DE
RIESGO DE LA EMISION.

Emisor: CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO DE
INFRAESTRUCTURA, S.A. (CIFI).

Clase de Titulos: Programa Rotativo de Bonos Verdes Corporativos.

Series: Los Bonos Verdes podran ser emitidos en milltiples series, segiin lo establezca el
Emisor de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado.

Moneda de pago

de la obligacion: Délares de los Estados Unidos de América "US$".

Monto del Programa
Rotativo: Los Bonos Verdes se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto

a capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion, en un solo momento, no
podra exceder Doscientos millones de Délares (US$200,000,000.00).

Con base en los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2017, el valor
nominal de la presente emision representa dos punto cero dos (2.02) veces el
patrimonio y tres punto setenta (3.70) veces el capital pagado del Emisor, y segiin
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, la emision representa dos
punto cinco (2.05) veces el patrimonio y tres punto setenta (3.70) veces ¢l capital
pagado del Emisor.

Programa Rotativo: El programa rotativo de Bonos Verdes ofrece al Emisor la oportunidad de emitir
nuevos Bonos Verdes en series en la medida que exista disponibilidad bajo los
términos del programa. En ningfin momento el saldo insoluto a capital de los
Bonos Verdes emitidos y en circulacion podra ser superior al monto autorizado
total del programa rotativo de Bonos Verdes de US$200,000,000.00. En la
medida en que se vayan venciendo o redimiendo los Bonos Verdes emitidos y en
circulacion, el Emisor dispondra del monto vencido o redimido para emitir
nuevas series de Bonos Verdes por un valor nominal equivalente hasta el monto
vencido o redimido. El programa estara disponible por un término maximo de
diez (10) afios o menos segin el Emisor lo crea conveniente, siempre y cuando
cumpla con todos los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de
Valores. El término rotativo de este programa, no significa la rotacién o
renovacion de valores ya emitidos. Estos deberdn ser cancelados en sus
respectivas Fechas de Vencimiento o previo seglin las condiciones de redencién
anticipada detalladas en sus respectivos valores. La emisién rotativa de Bonos
Verdes segln se describe, serd siempre una alternativa para los inversionistas,

e



pero no constituird una obligacion de retener el Bono mas alld de su vencimiento
original.

Fecha de Ia Oferta Inicial: 4 de septiembre de 2019.

Fecha de Vencimiento: Los Bonos Verdes tendran plazos de pago de hasta diez (10) afios contados a partir
de la Fecha de Emisién de cada serie. El monto de Bonos Verdes a emitirse por
serie y por plazo de vencimiento serd determinado por el Emisor, segiin sus
necesidades y condiciones del mercado al momento de efectuarse la venta de los
Bonos Verdes.

Tasa de Interés: Los Bonos Verdes de cada serie devengaran intereses a partir de su Fecha de
Emision y hasta su Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada. La tasa de
interés sera fijada por el Emisor antes de la Fecha de Oferta Respectiva y la misma
podra ser fija o variable. En caso de ser una tasa fija, los Bonos Verdes devengarin
una tasa fija de interés anual que serd determinada por el Emisor segin sus
necesidades y la demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. La tasa variable también sera determinada por el Emisor segin sus
necesidades y Ja demanda del mercado mediante un suplemento al Prospecto
Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva y serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido
exclusivamente por el Emisor, a aquelia tasa Libor (London Interbank Rate) que
bancos de primera linea requieran entre si para depésitos en Dolares, a tres (3) meses
plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market). En caso
de que la tasa de interés de Bonos Verdes de una Serie sea variable, la tasa variable
de interés de los Bonos Verdes de dicha serie se revisara y fijard tres (3) Dias Habiles
antes del inicio de cada Periodo de Interés por empezar. Adicionalmente, el Emisor
notificard a Latin Clear las tasas de intereses aplicables.

Pago de Intereses: Para cada una de las series de Bonos Verdes de que se trate, el Emisor determinara
la periodicidad del pago de intereses, la cual podrd ser mensual, bimensual,
trimestral o semestralmente, mediante un suplemento al Prospecto Informativo con
no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. El pago
de intereses se hard el altimo dia de cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de
Pago™), y en caso de no ser éste un Dia Habil, entonces el pago se hara el primer Dia
Habil siguiente.

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

Periodo de Gracia: Para cada una de las series, el Emisor podra establecer un Periodo de Gracia para
el pago del capital, el cual no podra ser mayor a veinticuatro (24) meses contados
a partir de sus respectivas Fechas de Emision. En el caso de que la emisién cuente
con un periodo de gracia, la misma serd incluida en la tabla de amortizacién que
serd remitida con el suplemento respectivo.

Pago de Capital: Una vez transcurrido el Periodo de Gracia, si lo hubiere, el saldo insoluto a capital
de los Bonos Verdes de cada serie se pagara en la forma y frecuencia que el Emisor
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determine, mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres
(3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, pudiendo ser pagado, a
opcion del Emisor, mediante un solo pago a capital en su respectiva Fecha de
Vencimiento o mediante amortizaciones a capital, cuyos pagos a capital podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada serie, va sea
mediante pagos mensuales trimestrales, semestrales o anuales.

Fecha de Oferta

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

Fecha de Emision: Para cada serie, la “Fecha de Emision® serd la fecha a partir de la cual los Bonos

Verdes de dicha Serie empezaran a devengar intereses. La “Fecha de Oferta
Respectiva”, la Fecha de Emisidn, la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento,
la Periodicidad de Pago de Intereses, los Dias de Pago de Intereses, el Periodo de
Gracia, la Periodicidad de Pago de Capital, los Dias de Pago de Capital y el monto
de cada serie de Bonos Verdes seré notificada por el Emisor a la Superintendencia
de Mercado de Valores y a ia Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con no menos de tres (3) Dias Habiles antes
de la Fecha de Oferta Respectiva. Adicionalmente, sera notificada a Latin Clear.

Precio inicial

de la oferta: Los Bonos Verdes seran ofrecidos inicialmente a un precio a la par, es decir al
cien por ciento (100%) de su valor nominal, pero podrén ser objeto de
deducciones o descuentos, asi como de primas o sobreprecio segiin lo determine
el Emisor, de acuerdo con las condiciones del mercado.

Representacion

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

Titularidad: Los Bonos Verdes seran emitidos de forma nominativa.

Uso de Fondos: El producto neto de la venta de los Bonos Verdes, que luego de descontar los

gastos de la Emision equivalen a un aproximado de US$198,517,752.50, estan
programados para ser invertidos por el Emisor para el crecimiento de la cartera
crediticia seglin su marco de Bonos Verdes y el refinanciamiento total o parcial
de deuda existente cumpliendo con en el marco de Bonos Verdes.

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

Redencién Anticipada:
Para cada una de las Series, el Emisor podra establecer si los Bonos Verdes de la
Serie correspondiente podran ser objeto de redencién anticipada o no (el
“Derecho de Redencién Anticipada™), dicha redencidén serd sin costo o
penalidad.. En caso de que el Emisor determine que los Bonos Verdes de una
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Garantias:

Serie pueden ser objeto de redencion anticipada, el Emisor podra realizar
redenciones anticipadas, parciales o totales, a opcidén del Emisor, segiin se
establezca en el suplemento al Prospecto Informativo de la Serie respectiva. La
existencia de Derecho de Redencion Anticipada para una Serie de Bonos Verdes
serd notificada por el Emisor a la Superintendencia del Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., mediante un suplemento al Prospecto
Informativo, con al menos tres (3) Dias Hébiles antes de la Fecha de Oferta
Respectiva. La fecha en la cual el Emisor realice una redencion, parcial o
totalmente, de los Bonos Verdes de una Serie debera ser un Dia de Pago de Interés
(cada una, una “Fecha de Redencion Anticipada™).

En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencién no
podra ser menor a Cinco Millones de Dolares (US$5,000,000). Dicho pago se
hara prorrata a todos los Tenedores de dicha Serie. En caso de que el Emisor
decida redimir en forma anticipada, parcial o totalmente, cualesquiera de las
Series, ¢l Emisor se lo comunicara al Agente de Pago, a los Tenedores, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama,
S.A., con no menos de diez (10) ni mis de treinta (30) dias calendarios de
anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante (i) un aviso de
redencién publicado en dos (2) diarios de circulacion nacional en la Republica de
Panama por dos (2} dias consecutivos o (ii) correo electronico a la direccion de
los Tenedores Registrados que aparezca en el registro del Agente de Pago, con
indicacién del monto de los Bonos Verdes a ser redimidos y la Fecha de
Redencién Anticipada. En dicho aviso se especificardn los términos y
condiciones de la redencion, detallando la fecha y la suma destinada a tal efecto.
La porcién redimida del saldo de los Bonos Verdes dejard de devengar intereses
a partir de la Fecha de Redencién Anticipada, siempre y cuando el Emisor aporte
e instruya al Agente a pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad
de los pagos para la redencion anticipada. Los Bonos Verdes serdn redimidos al
cien por ciento (100%) de su valor nominal.

Los avisos de redencidn seran dados por el Emisor a los Tenedores Registrados
de conformidad con lo establecido en este Prospecto Informativo. Todo aviso de
redencion seré irrevocable. En caso de que no se pueda dar aviso de redencién a
un determinado Tenedor Registrado por correo electrénico a la direccién de los
Tenedores Registrados que aparezca en el registro del Agente de Pago, el Emisor
realizard un aviso de redencion publicado en dos (2) diarios de circulacién
nacicnal en la Repuiblica de Panama por dos (2) dias consecutivos de conformidad
con el parrafo anterior, el cual evidenciara la suficiencia de los avisos
debidamente dados a todos los Tenedores Registrados.

El Emisor podrd cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones
derivadas de una o mas series de los Bonos Verdes a ser ofrecidos, mediante Ja
constitucion de un Fideicomise de Garantia cuyos bienes fiduciarios estarian
constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por los créditos
que otorgue en el gjercicio de su actividad y cuyo saldo insoluto a capital represente
un valor no menor a ciento veinticinco por ciento (125%) del saldo insoluto a
capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion que estén garantizados
mediante Fideicomiso de Garantia (la “Cobertura™). El Emisor cuenta con un
periodo méximo de sesenta (60} dias calendarios siguientes a la Fecha de Emisién



Fuente de pago:
Prelacion:
Casa de Valores

y Puesto de Bolsa:

Pago, Registro y
Transferencia:

Fiduciario:
Asesor Financiero:
Asesor Legal:

Asesor Legal del
Asesor Financiero:

Central de Custodia:
Listado:

Registro:
Calificacion de

Riesgo del Emisor:

Calificacién de Riesgo
de la Emision:

Tratamiento Fiscal:

de la respectiva Serie que el Emisor decida garantizar con el fideicomiso, para ceder
al Fideicomiso de Garantia los Créditos necesarios para perfeccionar la garantfa y
cumplir con la Cobertura. El Fideicomiso de Garantia que ¢l Emisor tiene derecho
a constituir para garantizar el pago de los Bonos Verdes que se emitan en Series
bajo esta Emisién es un fideicomiso independiente que no garantiza el pago de
otros valores que el Emisor ha ofrecido publicamente y no se trata de un
fideicomiso dmnibus ya que el mismo sdlo se limita a garantizar el pago de aquellas
Series de Bonos Verdes bajo la presente Emision que el Emisor decida garantizar
con ¢l mismo. El Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto
Informativo a la SMV y a la BVP, con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de
la Fecha de Oferta de la respectiva Serie si la misma estard garantizada con
Fideicomiso de Garantia o no.

El pago de las obligaciones derivadas de Jos Bonos Verdes provendra de los
recursos financieros generales del Emisor.

El pago de capital e intereses de los Bonos Verdes no tiene preferencia sobre las
demds acreencias que se tengan contra el Emisor, excepto por las prelaciones

establecidas por ley.

MMG Bank Corporation.

MMG Bank Corporation.
MMG Bank Corporation.
MMG Bank Corporation.

Morgan & Morgan.

Morgan & Morgan.
Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear).
Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Superintendencia del Mercado de Valores: Resolucion SMV No. 337-19 de 20
de agosto de 2019.

Pacific Credit Rating (PCR), pAA A- perspectiva Estable. Este reporte es de
fecha de 31 de mayo de 2019.

Pacific Credit Rating (PCR), paA A- perspectiva Estable. Este reporte es de fecha
de 26 de agosto de 2019.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad
con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto
Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, del
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gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacién
de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que
dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

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

En caso de que un tenedor de Bonos Verdes adquiera éstos fuera de una Boisa de
Valores u otro mercado organizado, al momento de solicitar a] Emisor o al Agente
de Pago el registro de la transferencia del Bono a su nombre, debera mostrar
evidencia al Emisor de la retencién del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley
18 de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre Ia renta correspondiente por
la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos Verdes.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 335 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No.
1 de 8 de julio de 1999, estaran exentos del impuesto sobre la renta los intereses u
otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que, ademas, sean colocados a través
de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

En caso de que los valores registrados en la SMV no sean colocados a través de
una bolsa de valores o de otro mercado organizado, los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre dichos valores causardn impuesto
sobre la renta a base de una tasa Unica de 5% que deber4 ser retenido en la fuente,
por la persona que pague o acredite tales intereses.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia

del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de
la Repuiblica de Panamé daréd a la inversion en los Bonos Verdes. Cada Tenedor
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Modificaciones y
Cambios:

Registrado de un Bono debera cerciorarse independientemente del tratamiento
fiscal de su inversion en los Bonos Verdes antes de invertir en los mismos.

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto
Informativo y demdas documentos que respaldan la oferta publica de los Bonos
Verdes con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir
errores evidentes o inconsistencias en la documentacion o para reflejar cambios
en la informacidon def pacto social del Emisor. Cuando tales enmiendas no
impliquen modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos Verdes y
documentos relacionados con esta oferta, no se requerird el consentimiento previo
o posterior de los tenedores de los Bonos Verdes. Tampoco se requeriréd del
consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos Verdes para
realizar cambios generales al pacto social del Emisor. Tales enmiendas se
notificardn a la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos
enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se
hubiesen aprobado.

Respecto de series no garantizadas:

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podréd modificar los términos y condiciones
de cualesquiera de las series de los Bonos Verdes de la presente emisién, en
cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con
el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos Verdes que
representen, al menos, el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto de
los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de la a capital de todas las series o de
una serie respectiva a modificar si se trata de series no garantizadas (una
“Mayoria de Tenedores™), excepto cuando se trate de modificaciones
relacionadas con la tasa de interés, monto y plazo de pago, para lo cual se
requerird el consentimiento de Tenedores Registrados que representen, al menos,
el setenta y cinco por ciento (75%) si se trata de series no garantizadas del saldo
insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de la respectiva serie a
modificar (una “Supermayoria de Tenedores™).

Respecto de series garantizadas:

Igualmente el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera
de las Series Garantizadas de los Bonos Verdes de la presente emisidn, en
cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus obligaciones, con
el voto favorable de los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas de los
Bonos Verdes que representen, al menos, el cincuenta y un por ciento (51%) del
saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de la respectiva
Serie Garantizada (una “Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™),
excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interds,
garantia, monto y plazo de pago, para lo cual se requerira el consentimiento de
Tenedores Registrados de las Series Garantizadas que representen, al menos, el
setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos
y en circulacion de la respectiva Serie Garantizada a modificar (una
“Supermayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™).



Factores de
Riesgo:

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

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

la disposicion de los interesados.

A continuacién, un resumen de los principales factores de riesgo de la Oferta, del
Emisor, del Entorno y de la Industria. Dicho resumen no contiene un detalle exhaustivo
de todos los riesgos de la presente emision, los cuales si estan ampliamente detallados
en la seccién V. del presente Prospecto.

Factores de Riesgo de la Oferta:

Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacion: La Presente Emisién no cuenta
con una reserva o fondo de amortizacioén, por consiguiente, los fondos para el
repago de los Bonos Verdes provendran de los recursos generales del Emisor y
su capacidad de generar flujos.

Riesgo de Partes Relacionadas de la Emision: MMG Bank Corporation, Puesto
de Bolsa autorizado para la colocacion de la presente emision y Agente de Pago
de la presente emision, es accionista de Latinex Holdings Inc., la cual posee el
100% de las acciones de la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. y de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear). Marielena Garcia Maritano es
Ejecutiva de MMG Bank Corporation, Directora de la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., Directora de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin
Clear) y Directora de Latinex Holdings Inc. Para el afio terminado el 31 de
diciembre de 2018, la Corporacién realizé transacciones con partes que son
considerados relacionadas. Las siguientes partidas fueron incluidas en el estado
consolidado de situacion financiera y el estado consolidado de utilidades
integrales, y sus efectos son los siguientes:

018
Pasivos - Gasto por
Activos - Préstamos e Ingreso por Intereses sobre
Depasitos en Intereses por intereses sobre  Préstamos por
Tipo de entidag Relacion Bancos Pagar Depdsitos Pagar
Entidades legales Accionistas LD 16,834,489 . 861,425
2017
Pasivos - Gasto por
Activos - Préstamos e Ingreso por Intereses sobre
Depositos en Intereses por tntereses sobre Préstamos por
Tipo de entidad Refacidn Bancos Pagar Depositos Pagar
Entidades legales Accionistas 427 §7.063.864 3521 2,579,685
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La Corporacion tiene acceso a US$5,000,000 (2017: US$14,710,850) de
lineas de crédito comprometidas y no comprometidas pendientes por
desembolsar con partes relacionadas, ademas de otras facilidades crediticias.
El saldo reportado al cierre de diciembre 2018, para el préstamo que se
mantiene con MMG Bank Corporation, seglin aparece en los Estados
Financieros Auditados a dicho periodo es de US$10,000,000.00. Los
miembros de la Junta Directiva han recibido una compensacién de
US$125,265 (2017: US$114,183) por asistir a reuniones durante el afio.
Riesgo de Uso de los Fondos: EI Emisor indica que el producto de la presente
Emision serd utilizado para el financiamiento de la cartera crediticia segin el
marco de Bonos Verdes del Emisor, financiando proyectos verdes de
infraestructura en América Latina y el Caribe.

Los fondos netos de la venta de los Bonos Verdes, que luego de descontar los
gastos de la Emision equivalen a US$ 198,517,752.50 serdn utilizados para el
financiamiento de la cartera crediticia segin su marco de bonos verdes,
financiando proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe con un
impacto ambiental positivo. En caso tal que mds del veinticinco por ciento
(25%) de los fondos netos de la venta de los Bonos Verdes se vayan a destinar
para amortizar deuda existente del Emisor, el Emisor comunicara, mediante
suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panamd y a la Bolsa de Valores de Panam4, sefialando el tipo de
obligaciones al cual corresponde la deuda existente y ¢l monto de cada una de
ellas, de conformidad con lo establecido en el articulo 7, seccion VLE.,
numerales 4 y 5 del Acuerdo No. 3-2017 del 5 de abril de 2017.

La presente Emision no serd utilizada para el pago de dividendos de los
accionistas o beneficiarios finales del Emisor.

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

Riesgo de Tasa de Interés: Constituye un factor de riesgo los Bonos Verdes
que paguen una tasa fija hasta su vencimiento, ya que, si las tasas de interés
aumentan respecto a los niveles de tasa de interés vigentes al momento que se
emitieron los Bonos Verdes de esta Emision, el inversionista perderia la
oportunidad de invertir en otros productos a tasas de interés de mercado y recibir
tasas de interés superiores.

Prelacion: El pago de capital e intereses de los Bonos Verdes no tiene prelacién
sobre las demas acreencias que se tengan contra el Emisor, excepto aqueilas
prelaciones establecidas por la ley aplicable.

Riesgo de Credito: Una de las actividades principales del Emisor constituye el
financiamiento de proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe. El
Emisor se encuentra expuesto al riesgo del crédito, de que Tos deudores a los
cuales financia sufran alguna circunstancia que le impida realizar el pago de su
obligacién para con el Emisor o el caso de que dichos deudores, no cumplan
completamente y a tiempo con el pago que deban hacer de acuerdo con los
términos y condiciones pactados, exponiendo al Emisor a falta de capacidad

&
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financiera para atender el pago de sus obligaciones o deudas bajo los Bonos
Verdes,
Riesgo de Modificaciones y Cambios: El Emisor se reserva el derecho de
efectuar enmiendas al Prospecto y demas documentos que respaldan la oferta
ptublica de los Bonos Verdes con el exclusivo propésito de remediar
ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacién o para reflejar cambios en la informacién del pacto social dei
Emisor. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y
condiciones de los Bonos Verdes y documentos relacionados con esta oferta, no
se requerira el consentimiento previo o posterior de los tenedores de los Bonos
Verdes. Tampoco se requerird del consentimiento previo o posterior de los
tenedores de los Bonos Verdes para realizar cambios generales al pacto social
del Emisor.
Riesgo de Ausencia de Garantia: Los Bonos Verdes a la fecha de autorizacion
del registro de esta emisioén y de este Prospecto Informativo, no cuentan con
ningln tipo de garantia real para el pago de capital e intereses de los Bonos
Verdes. No obstante, el Emisor podra constituir un Fideicomiso de Garantia
cuyos bienes estardn constituidos principalmente por sus Cuentas por Cobrar
originadas por el Crédito que otorgue el Emisor en el ejercicio de sus actividades
y cuyo saldo insoluto a capital represente un valor no menor del ciento
veinticinco por ciento {125%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes
emitidos y en circulacién. El Emisor comunicara, mediante suplemento al
Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama y a la Bolsa de Valores de Panama, con no menos de tres (3) Dias
Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie, si la misma estara
garantizada bajo el fideicomiso de garantia o no.
En caso de que el Emisor garantice las obligaciones derivadas de una o mas series
de los Bonos Verdes a ser ofrecidos, mediante la constitucién de un fideicomiso
de garantia, el mismo debera ser constituido a mas tardar transcurridos cinco (5)
dias hébiles a partir la Fecha de Emision de la primera Serie Garantizada de
Bonos Verdes de la Emision y contarda con un plazo maximo de 60 dfas
calendarios contados desde la Fecha de Emision de la Serie Correspondiente para
ceder los bienes que formen parte del fideicomiso.
.Riesgo por Disminucién de Valores de los Bienes Fideicomitidos: Los bienes
dados en fideicomiso estan sujetos a fluctuaciones en su valor debido a las
condiciones del entorno y, por consiguiente, su valor de realizacién en caso de
incumplimiento por parte del Emisor podria ser inferior a las obligaciones de
pago relacionados a las series garantizadas para esta emision de Bonos Verdes.
El Fideicomiso de Garantia establece que el Fiduciario podra descontar ¢l pago
de la comisién anual, asi como cualquier gasto que incurra en el ejercicio de sus
funciones, directamente de la Cuenta del Fideicomiso que forman parte de los
Bienes Fiduciarios. La falta de pago de esta remuneracion constituiria un Evento
de Incumplimiento que pudiera afectar a los Tenedores Registrados ya que, si
dicho incumplimiento no es subsanado, se podria declarar el vencimiento
anticipado de los Bonos Verdes. En caso de falta de pago de la remuneracioén o
comision de gestion del Fiduciario, el Emisor debera informar inmediatamente
a la Superintendencia del Mercado de Valores, explicandole las razones de ese
impago o morosidad.
Riesgo asociado a la Administracion de los Créditos Cedidos en Fideicomiso de
Garantias: En caso de que se encuentre garantizada, por lo tanto, no hay un
administrador independiente del Fideicomiso de Garantia y el Emisor seria el



encargado de validar que los Créditos no se encuentren en un estado de
morosidad mayor a noventa (90) dias calendarios.

Responsabilidad Limitada: L.os accionistas solo son responsables respecto a los
acreedores de la compaiiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de sus
acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones
totalmente pagadas no tiene que hacer frente a la totalidad de las obligaciones
de la sociedad.

Factores de Riesgo del Emisor:

Riesgo de Tasa de Interds, ya que los flujos de efectivo futuros y el valor de un
instrumento financiero pueden fluctuar debido a cambios en las tasas de interés
en el mercado, condicidn ésta que pueda ocasionar la variacién del margen neto
de interés del Emisor.

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

Factores de Riesgo del Entorno:

Factores relacionados al pafs en donde opera el Emisor: La mayoria de las
operaciones del Emisor se efectiian en paises de Latinoamérica y el Caribe, lo
cual implica que la condicion financiera del Emisor depende, principalmente,
de las condiciones prevalentes en dichos paises.

Riesgo Cambiario: El Emisor realiza sus préstamos en Dolares (moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América), por lo que representa un riesgo para
el Emisor cualquier tipo de control cambiario que puedan interponer los
distintos gobiernos de los paises donde otorga financiamientos, asi como
devaluaciones de la moneda local frente a] Délar, lo cual da como resultado
costos mayores para los deudores al momento de adquirir dolares para el repago
de sus obligaciones financieras frente al Emisor.

Riesgo de Regulacion: Variaciones en la regulacién de la actividad del Emisor
podrian incidir en su rentabilidad. Adicionalmente, cambios en materia fiscal,
laboral, comercial entre otros pueden incidir en las operaciones del Emisor.
Riesgo por efectos causados por la naturaleza: En su mayoria las actividades del
Emisor van relacionadas o dependen de las condiciones ambientales, motivo por
el cual algin evento natural dentro de los proyectos que se financien con los
fondos de los Bonos Verdes pudiese tener impacto dentro de la Emision.

Riesgos de [a Industria:

Naturaleza y Competencia del Negocio: El negocio principal del Emisor consiste
en la estructuracion de financiamiento de proyectos de infraestructura por lo
cual la actividad del Emisor puede verse afectada en cuanto a la amplia
competencia de bancos multilaterales, organismos y/o instituciones financieras
con trayectoria en financiamientos de infraestructura.

Riego por Volatilidad: Factores como fluctuaciones de la tasa de interés del
mercado, que haga menos atractiva la inversion en los Bonos Verdes emitidos
y en circulacion, pueden dar lugar a la variacién del precio de mercado de los
Bonos Verdes. Un incremento en las tasas de interés de mercado puede
disminuir el valor de mercado de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion, a
un precio menor a aquel que los Tenedores Registrados hayan pagado por la
compra de los mismos.
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V. FACTORES DE RIESGO

Los principales factores de riesgo que podrian afectar adversamente las fuentes de repago de la presente Emision
incluyen los siguientes:

A. DE LA OFERTA

1. Riesgo de Uso de Fondos

El Emisor indica que el producto de la presente Emisién sera utilizado para el financiamiento de la cartera
crediticia segin el marco de Bonos Verdes del Emisor, financiando proyectos verdes de infraestructura en
América Latina y el Caribe.

Los fondos netos de la venta de los Bonos Verdes, que luego de descontar los gastos de la Emisién equivalen a
USS 198,517,752.50 seran utilizados para el financiamiento de la cartera crediticia segin su marco de bonos
verdes, financiando proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe con un impacto ambiental positivo.
En caso tal que més del veinticinco por ciento (25%) de los fondos netos de la venta de los Bonos Verdes se vayan
a destinar para amortizar deuda existente del Emisor, ¢l Emisor comunicara, mediante suplemento al Prospecto
Informative a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y a la Boisa de Valores de Panama,
sefialando el tipo de obligaciones al cual corresponde la deuda existente y el monto de cada una de ellas, de
conformidad con lo establecido en el articulo 7, seccidén VI.E., numerales 4 y 5 del Acuerdo No. 3-2017 del 5 de
abril de 2017.

La presente Emisidn no serd utilizada para el pago de dividendos de los accionistas o beneficiarios finales del
Emisor.

Correspondera a la administracién del Emisor decidir sobre el uso de los fondos a través de la vigencia del
programa rotativo, en atencién a las condiciones de negocios y necesidades financieras de la empresa, asf como
también en consideracién a los cambios que pudieran darse en relacién con las condiciones financieras de los
mercados de capitales.

2. Riesgo de Ausencia de Fondo de Amortizacion

La Presente Emisidon no cuenta con una reserva o fondo de amortizacion, por consiguiente, los fondos para el
repago de los Bonos Verdes provendran de los recursos generales del Emisor y su capacidad de generar flujos.

3. Riesgo de Partes Relacionadas de la Emision

MMG Bank Corporation, Puesto de Bolsa autorizado para la colocacion de la presente emisién y Agente de Pago
de la presente emision, es accionista de Latinex Holdings Inc., ia cual posee el 100% de las acciones de la Bolsa
de Valores de Panama4, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear). Jorge Ratl Vallarino
es Ejecutivo de MMG Bank Corporation, Director de la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., Director de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (Latin Clear) y Directora de Latinex Holdings Inc.

En el caso de que se emitan Series que cuenten con garantia real, el Emisor ha indicado que el Fiduciario sera
MMG Bank Corporation, el cual funge como Agente de Pago, Registro y Transferencia, Puesto de Bolsa y Casa
de Valores de la presente Emision.

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, la Corporacién realizd transacciones con partes que son
considerados relacionadas.



Las siguientes partidas fueron incluidas en el estado consolidado de situacién financiera y el estado consolidado
de utilidades integrales, y sus efectos son los siguientes:

2018
Pasivos - Gasto por
Activos - Préstamos e Ingrese por Intereses sobre
Depositos en Intereses por Intereses sobre Préagtamos por
Tipo de entidad Relacidn Bancos Pagar Depdsitos Pagar
Entidades legales Accionistas .8 15,934,489 0 .. 881428
T
Pasivas - Gasto por
Activas - Préstamos e Ingreso por intereses sobre
Depositos en intereses por Intereses sobre  Préstamos por
Tipo de entidad Relacién Bancos Pagar Depositos Pagar
Entidades legales Accionistas e AT 57.065.864 JcRira 2579685

La Corporacion tiene acceso a US$5,000,000 (2017: US$14,710,850) de lineas de crédito comprometidas y no
comprometidas pendientes por desembolsar con partes relacionadas, ademds de otras facilidades crediticias. El
saldo reportado al cierre de diciembre 2018, para el préstamo que se mantiene con MMG Bank Corporation, segiin
aparece en los Estados Financieros Aunditados a dicho periodo es de US$10,000,000.00.

Los miembros de la Junta Directiva han recibido una compensacion de US$125,265 (2017: US$114,183) por
asistir a reuniones durante el afio.

4. Riesgo de Tasa de Interés

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

5. Prelacion
El pago de capital e intereses de los Bonos Verdes no tiene prelacion sobre las demds acreencias que se tengan
contra el Emisor, sin embargo, si aplican prelaciones sobre ¢l pago de capital e intereses de los Bonos Verdes,
para los casos establecidos por la ley aplicable.

6. Riesgo de Liquidez del Mercado Secundario
En caso de que un inversionista requiera en algiin momento vender sus Bonos Verdes a través del mercado
secundario de valores en Panama u otro pais, existe la posibilidad de que no pueda hacerlo por falta de
inversionistas interesados en comprarlos y, por ende, verse obligado a mantenerlos hasta su vencimiento.
No existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores que se ofrezcan, tales
como numero limitado de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o derechos preferentes, entre

otros.

7. Riesgo de Crédito
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Una de las actividades principales del Emisor constituye el financiamiento de proyectos de infraestructura en
América Latina y el Caribe. El Emisor se encuentra expuesto al riesgo del crédito, de que los deudores a los cuales
financia, sufran alguna circunstancia que le impida realizar el pago de su obligacién para con el Emisor o el caso de
que dichos deudores, no cumplan completamente y a tiempo con el pago que deban hacer de acuerdo con los
términos y condiciones pactados, exponiendo al Emisor a falta de capacidad financiera para atender el pago de sus
obligaciones o deudas bajo los Bonos Verdes.

8. Riesgos de Modificaciones y Cambios

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto Informativo y demdas documentos que
respaldan la oferta publica de los Bonos Verdes con el exclusivo propdsito de remediar ambigiiedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion o para reflejar cambios en la informacién del
pacto social del Emisor. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de
los Bonos Verdes y documentos relacionados con esta oferta, no se requerira el consentimiento previo o posterior
de los tenedores de los Bonos Verdes. Tampoco se requerird del consentimiento previo o posterior de los tenedores
de los Bonos Verdes para realizar cambios generales al pacto social del Emisor. Tales enmiendas se notificaran a
la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Respecto de series no garantizadas:

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las series de
los Bonos Verdes de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos Verdes que representen, al menos,
el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de la a capital
de todas las series o de una serie respectiva a modificar si se trata de series no garantizadas (una “Mayoria de
Tenedores™), excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, monto y plazo de
pago, para lo cual se requerira el consentimiento de Tenedores Registrados que representen, al menos, el setenta
y cinco por ciento (75%) si se trata de series no garantizadas del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y
en circulacién de la respectiva serie a modificar (una “Supermayoria de Tenedores™).

Respecto de series garantizadas:

Jgualmente el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series Garantizadas de
los Bonos Verdes de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas de los Bonos Verdes
que representen, al menos, el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y
en circulacion de la respectiva Serie Garantizada (una “Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™),
excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, garantia, monto y plazo de pago,
para lo cual se requerira €l consentimiento de Tenedores Registrados de las Series Garantizadas que representen,
al menos, el setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de
la respectiva Serie Garantizada a modificar (una “Supermayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™).

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente emision,
debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones)
por ¢l cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de
Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores.
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Copia de la documentacion que ampare cualquier reforma, correccién o enmienda de los términos de los Bonos
Verdes serd suministrada por ¢l Emisor 2 la Superintendencia del Mercado de Valores, quien la mantendra en sus
archivos a la disposicién de los interesados.

9. Riesgo de Incumplimiento

Esta emision de Bonos Verdes conlleva ciertos eventos de incumplimiento que en el caso de que se suscite alguno
de ellos, puede dar lugar a que se declare vencido el plazo de esta emision lo cual incluye la totalidad de los Bonos
Verdes. Seglin se describe en la Seccidon VI.31 (C)(1) de este Prospecto Informativo los siguientes constituiran
eventos de incumplimiento de los Bonos Verdes (“Eventos de [ncumplimiento™):

a. Siel Emisor incumple cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos Verdes.
El Emisor tendré un plazo de diez (10) Dias Calendario para subsanar dicho incumplimiento;

b. Siel Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en los Bonos Verdes.
El Emisor tendré un plazo de treinta (30) Dias Habiles para subsanar dicho incumplimiento;

c. Siel Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquiera deuda que tenga
contraida, por un monto superior a Un Millén de Délares (US$1.000,000.00) y dicho incumplimiento no
es remediado dentro de un plazo de treinta (30) Dias Héabiles;

d. EI Emisor es objeto de reorganizacion, liquidacidn o sujeto al concurso de acreedores;

e. Siel Emisor utiliza los fondos productos de esta emision para propésitos distintos a los usos establecidos
en la Seccién VLE de este Prospecto; y

f. Siel Emisor incumple cualesquiera otras obligaciones financieras que entre todas sumen mas de un Millon
de Dolares (US$1,000,000.00), y diche incumplimiento no es remediado dentro de un plazo de treinta
(30) Dias Habiles.

10. Riesgo de Obligaciones de Hacer y No Hacer

Mientras existan Bonos Verdes emitidos y en circulacién, el Emisor se obliga a cumplir con las obligaciones de
hacer y no hacer establecidas en las Secciones VI.A.31(A) y VI.A31(B) de este Prospecto Informativo. En caso
de que el Emisor incumpla alguna obligacién de hacer o de no hacer, puede que ocurra un Evento de
Incumplimiento y se d¢ lugar a que se realice una Declaracidn de Plazo Vencido de los Bonos Verdes de una o
mas series.

A excepcidn de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado de cumplir
una o mas de las obligaciones a su cargo, para lo cual se requerira el voto favorable de Tenedores que representen
al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en
circulacion de la todas las series o de una serie respectiva.

11. Riesgo de Vencimiento Anticipado
Los Bonos Verdes incluyen ciertos Eventos de Incumplimiento, que en caso de que se suscite alguna o varias de

ellas, de forma individual o en conjunto, pueden dar lugar a que se declare de plazo vencido las obligaciones del
Emisor derivadas de la emision, tal como se describe en la seccion VI.A.31(C) del presente Prospecto Informativo.
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12. Riesgo de Ausencia de garantia

Los Bonos Verdes a la fecha de autorizacién del registro de esta emisién y de este Prospecto Informativo, no
cuentan con ningtn tipo de garantia real para el pago de capital e intereses de los Bonos Verdes. No obstante, el
Emisor podra, mas no estard obligado, constituir un Fideicomiso de Garantia cuyos bienes estaran constituidos
principalmente por sus Cuentas por Cobrar originadas por el Crédito que otorgue el Emisor en el gjercicio de sus
actividades y cuyo saido insoluto a capital represente un valor no menor del ciento veinticinco por ciento (125%)
del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién. El Emisor comunicara, mediante
suplemento al Prospecto Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama y a la Bolsa de
Valores de Panama, con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie, si
la misma estara garantizada bajo el fideicomiso de garantia o no.

En caso de que el Emisor garantice las obligaciones derivadas de una o mas series de los Bonos Verdes a ser
ofrecidos, mediante la constitucion de un fideicomiso de garantia, el mismo debera ser constituido a mas tardar
transcurridos cinco (5) dias habiles a partir la Fecha de Emisidn de la primera Serie Garantizada de Bonos Verdes
de la Emisién y contard con un plazo maximo de 60 dias calendarios contados desde la Fecha de Emisién de la
Serie Correspondiente para ceder los bienes que formen parte del fideicomiso.

13. Riesgo por la Disminucion del Valor de los Bienes Fideicomitidos

En caso de que el Emisor decida garantizar la Emisién mediante un fideicomiso de garantia los bienes dados en
fideicomiso estaran sujetos a fluctuaciones en su valor debido a las condiciones del entorno y, por consiguiente,
su valor de realizacion en caso de incumplimiento por parte del Emisor podria ser inferior a las obligaciones de
pago relacionados a las series garantizadas para esta emision de Bonos Verdes. El valor de las cuentas por cobrar
serd revisado y ajustado cada tres (3) meses, y en caso de que dicho valor disminuya o se deteriore por cualquier
motivo, con relacién a su Gltima revisidn, el Emisor debera aportar bienes adicionales al fideicomiso a fin de
mantener la proporcion del valor de las garantias otorgadas.

Parte de los Créditos Cedidos, los cuales formen parte de los Bienes Fideicomitidos, no se encuentran dentro de
Panama. Por lo cual, condiciones econémicas adversas en dichos paises podrian disminuir el valor de los Bienes
Fideicomitidos.

El Fideicomiso de Garantia establece que el Fiduciario podra descontar el pago de la comision anual, asi como
cualquier gasto que incurra en el ejercicio de sus funciones, directamente de la Cuenta del Fideicomiso que forman
parte de los Bienes Fiduciarios. La falta de pago de esta remuneracion constituiria un Evento de Incumplimiento
que pudiera afectar a los Tenedores Registrados ya que, si dicho incumplimiento no es subsanado, se podria
declarar ¢l vencimiento anticipado de los Bonos Verdes. En caso de falta de pago de la remuneracion o comisién
de gestién del Fiduciario, el Emisor debera informar inmediatamente a la Superintendencia del Mercado de
Valores, explicandole las razones de ese impago o morosidad.

14. Riesgo por Evento de Incumplimiento por el no pago de Comisién Anual del Fiduciario

En caso de que el Emisor decida garantizar la Emision mediante un fideicomiso de garantia el Fiduciario podra
descontar el pago de la comisién anual, asi como cualquier gasto que incurra en el ejercicio de sus funciones,
directamente de la Cuenta del Fideicomiso que forman parte de ios Bienes Fiduciarios. La falta de pago de esta
remuneracion constituiria un Evento de Incumplimiento que pudiera afectar a los Tenedores Registrados ya que,
si dicho incumplimiento no es subsanado, se podria declarar el vencimiento anticipado de los Bonos Verdes.
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15. Riesgo asociado a la Administracion de los Créditos Cedidos en Fideicomiso de Garantias

En caso de que el Emisor decida garantizar la Emision mediante un fideicomiso de garantia el Emisor sera el
Administrador de los Créditos que formen parte de los Bienes Fiduciarios del Fideicomiso de Garantia en el caso
de que la serie respectiva se encuentre garantizada, por lo tanto, no hay un administrador independiente del
Fideicomiso de Garantfa y el Emisor seria el encargado de validar que los Créditos no se encuentren en un estado
de morosidad mayor a noventa (90} dias calendarios.

16. Revelacién de Ia existencia de riesgo de concentracion crediticia

De la cartera que conforma los financiamientos otorgados por el Emisor al 31 de diciembre de 2018, los sectores
mas representativos son la inversién en proyectos de energia solar 23.6% (12% a diciembre 31 de 2017),
aeropuertos y puertos maritimos 12.7% (17% a diciembre 31 de 2017), y proyectos de construccién e ingenieria
10% (5% a diciembre 31 de 2017). El riesgo de crédito del Emisor proviene de la exposicion de sus 25 principales
deudores, los cuales concentran un 81.9% del total de su portafolio.

17. Riesgo por Ausencia del Porcentaje de Cobertura de las Pélizas de Seguro a ser Cedidas como parte
de los Bienes Fiduciarios

A fecha de autorizacién del registro de esta emisién de Bonos Verdes, ¢l Emisor no ha decidido emitir Series
garantizadas mediante fideicomiso, por tanto no se han identificado las pdlizas que podrian ser cedidas como parte
de los Bienes Fiduciarios, motivo por el cual no se han incluido los porcentajes de cobertura de las polizas de
seguro en el presente Prospecto Informativo. El Emisor determinara los porcentajes de las polizas que sean cedidas
como parte de los Bienes Fiduciarios al momento de constituir un Fideicomiso de Garantia, de hacerlo.

18. Responsabilidad Limitada

El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Andnimas de la Repiiblica de Panam4 establece que los
accionistas sélo son responsables respecto a los acreedores de la compaiifa hasta la cantidad que adeuden a cuenta
de sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene
que hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacién
ya realizada.

19. Riesgo por Fiadoras no Operativas

Para la presente oferta, el Emisor y las sociedades CIFI Panama, S.A., CIFI Latam, S.A., CIF] Services, S.A. y
CIF1 SEM, S.A., podrdn constituir una fianza mercantil a favor de los tenedores registrados, en el caso de
declararse de plazo vencido.

20. Riesgo de Ausencia de Fianza o Caucion del Fiduciario

En caso de que el Emisor decida garantizar la Emisién mediante un fideicomiso de garantia el Fiduciario no esta
obligado a dar caucion o garantia de buen manejo a favor del Fideicomitente ni de los Beneficiarios.

21. Riesgo de Facultad del Fiduciario de Invertir los Bienes Fiduciarios

Los Bienes Fiduciarios consistentes en dinero seran depositados en la Cuenta del Fideicomiso. Los fondos
depositados en dichas cuentas serdn invertidos en cuentas de ahorro o corrientes, las cuales, a efectos de las cuentas
de ahorros, podrin generar intereses seglin una tasa de interés aplicable de conformidad con las politicas del Banco
Depositario aplicadas a las cuentas administradas por el Fiduciario o depdsitos a plazo fijo o “overnights” con el
Banco Depositario. El Fiduciario podré invertir los fondos de la Cuenta del Fideicomiso en cuentas de depésito a
plazo fijo con bancos de la localidad que cuenten con licencia general expedida por la Superintendencia de Bancos
de Panama. '
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22. Riesgo de Fondos Insuficientes después de una Liquidacién de los Bienes Fideicomitidos

Cualesquiera fondos que reciba el Fiduciario del Aporte por Declaracién de Ejecucién o a raiz del envio de una
Declaracién de Ejecucion, cualesquiera fondos que se encuentren en la Cuenta del Fideicomiso, y cualesquiera
fondos que obtenga el Fiduciario de la ejecucidn, venta, cesién, disposicion o apropiacién de los Bienes
Fiduciarios, seran utilizados por el Fiduciario para los propésitos y de acuerdo a las siguientes prioridades:
Primero: para pagar al Fiduciario cualesquiera honorarios y gastos contemplados en este Fideicomiso y los gastos
que haya incurrido, incluyendo, sin limitarse a, los honorarios y gastos de los asesores y profesionales para asistirlo
en las acciones que haya tenido que tomar. Segundo: para entregarle al Agente de Pago, sujeto a la disponibilidad
de fondos que formen parte del patrimonio del Fideicomiso, una cantidad de fondos que sea suficiente (conforme
le indique por escrito el Agente de Pago) para pagar las Obligaciones Garantizadas; quedando entendido que en
caso de que los fondos que reciba el Fiduciario no sean suficientes para pagar la totalidad de las Obligaciones
Garantizadas, los fondos serén entregados al Agente de Pago para que los aplique pro rata a los Tenedores
Registrados de acuerdo a su porcién de las Obligaciones Garantizadas; y, Tercero: luego de realizados los pagos
antes mencionados y en caso de que las Obligaciones Garantizadas hayan sido pagadas en su totalidad (y asi fuese
confirmado por escrito por el Agente de Pago), para entregar al Fideicomitente (o a cualquier persona designada
por éstas o de acuerdo a orden que reciba de juzgado competente), cualesquiera sumas o bienes restantes en la
Cuenta del Fideicomiso al Fideicomitente.

23. Riesgo por Emisiones Vigentes

Adicional a la presente Emisién de Bonos Verdes, el Emisor mantiene en circulacidn Series para los programas
de Bonos Corporativos Rotativos de hasta $100MM autorizado mediante Resolucién No. SMV 691-17 de 20 de
diciembre de 2017 y Valores Comerciales Negociables Rotativos de hasta $50MM autorizado mediante
Resolucion No. SMV 690-17 de 20 de diciembre de 2017, detalladas a continuacion.

Mont? _d,e la Tipo de Valor No. De RE,SOhfién Serie Monto Fec%]a.de Monto ?,n Monto disponible
Emision de Autorizacitn Vencimiento circulacion
100.000.000.00 Bonos SMV 691-17 A 10,000.000.00 2021 10.000,000.00 90,000.000.00
100,000,000.00 Bonos SMV 691-17 B 5,000,000.00 2023 15,000,000.00 £5,000.,000.00
100.000.000.00 Banos SMV 691-17 C 12.934,000.00 2025 27.934.000.00 72.066.000.00
100,000.000.00 Bonos SMV 691-17 D 5.100,000.00 2023 33.034.000.00 66.966,000.00
100.000.000.00 Bonos SMV 691-17 E 2,000,000.00 2025 35.034,000.00 64.966,000.00
100,000,000.00 Bonos SMV 691-17 F 2,000.,000.00 2025 37.034,000.00 62.966,000.00
100,000,000.00 Bonos SMV 691-17 G 17,500,000.00 2024 54.534.000.00 45.466,000.00
100,000,000.00 Bonos SMV 691-17 H 7.500,000.00 2025 62,034,000.00 37966,000.00
100.000,000.00 Bonos SMV 691-17 I 7.500.000.00 2025 69,534,000.00 30.466,000.00
100.000,000.00 Bonos SMV 691-17 J 27.500,000.00 2024 97.034,000.00 2.966,000.00
100.000,000.00 Bonos SMV 691-17 K 1,500,000.00 2023 98.534,000.00 1,466,000.00
100,000,000.00 Bonos SMV 691-17 L 566,000.00 2023 99.100,000.00 900,000.00
Fuente: Estados Financieros Interinos a Marzo 2019
MOHK,) .d'e fa Tipo de Valor No. De Rf,tsohir’:ron Serie Monto Fec%:a'de Monto en Monto disponible
Emision de Autorizacidn Vencimiento circulacion
50.000,000.00 VCNs SMV 690-17 C 13.000000.00 2019 13,000,000.00 37,000,000.00
50,000.,000.00 VCNs SMV 690-17 D 3.000.000.00 2019 16,000,000.00 34.000.000.00
50.000.000.00 VCNs SMV 690-17 E 4.000,.000.00 2019 20.,000,000.00 30,000.,000.00
50,000,000.00 VCNs SMV 690-17 F 1.912.000.00 2019 21912.000.00 28,088.000.00
50,000,000.00 VCNs SMV 690-17 G 2.000.000.00 2019 23912,000.00 26,088,000.00
50,000,000.00 VCNs SMV 690-17 H 9.000,000.00 2019 32.912.000.00 17,088.,000.00
50,000,000.00 VCNs SMV 690-17 1 1,992.000.00 2019 34.904,000.00 15,096,000.00

Fuente: Estados Financieros Interinos a Marzo 2019
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Los pagos de intereses y capital de los Bonos Verdes se pudiesen ver afectados por el cumplimiento de las
obligaciones para los otros dos programas vigentes.
B. DEL EMISOR

1. Razones Financieras: Apalancamiento, de deuda, ROA y ROE

El endeudamiento (pasivos totales a patrimonio de los accionistas) del Emisor refleja el riesgo de crédito, dado
que podria afectar Ia flexibilidad, exposicién a la insolvencia o capacidad de atender el pago de sus obligaciones
o deudas. De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, la relacién entre los pasivos
y el patrimonio fotal del Emisor era de dos punto noventa y uno (2.91) veces y de dos punto noventa y cinco (2.95)
veces al 31 de diciembre de 2017. Luego de colocada la totalidad de esta emisién de Bonos Verdes, la relacién
entre el pasivo y patrimonio total del Emisor seria de cuatro punto noventa y seis (4.96) veces al 31 de diciembre
de 2018.

De acuerdo a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018 la relacién entre el pasivo y el capital
pagado total del Emisor era de cinco punto veintiséis (5.26) veces. Luego de colocada la totalidad de esta emision
de Bonos Verdes, la relacion entre deuda y ¢l capital pagado del Emisor seria de ocho punto noventa y seis (8.96)
veces.

De acuerdo a los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2018, 1a rentabilidad sobre los activos
promedio (ROA) fue del 2.13%. Por otro lado, la rentabilidad sobre el patrimonio promedio (ROE) fue de 8.35%.

De colocarse los Bonos Verdes por la totalidad del monto de esta oferta, segin estados financieros auditados al
31 de diciembre de 2018, la emision representa dos punto cero cuatro (2.04) veces el patrimonio y tres punto
setenta (3.70) veces el capital pagado del Emisor.

31 de diciembre de | 31 de diciembre de
2018 (Auditado) 2018 (Auditado)
Antes de las Después de las
emisiones emisiones
Pasivos
A costo amortizado:
Bonos Verdes Corporativos 200,000,000
Préstamos por pagar, neto 148,347,209 148,347,209
Bonos 101,208,384 101,208,384
Valores comerciales negociables 33,193,000 33,193,000
Intereses acumulados por pagar 781,432 781,432
Otras cuentas por pagar 1,140,128 1,140,128
Total pasivos 284,670,153 484,670,153
Patrimonio
Capital en acciones 54,000,001 54,000,001
Capital adicional pagado 85,000 85,000
Utilidades retenidas 43,591,574 43,591,574
Total patrimonio 97,676,575 97,676,575
Total pasivos y patrimonio 382,346,728 582,346,728
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Pasivos/ Patrimonio 2.91 4.96
Pasivos/ Capital Pagado 5.26 8.96

2. Riesgo de tasa de interés

Los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero pueden fluctuar debido a cambios en las
tasas de interés en el mercado, condicién ésta que pueda ocasionar la variacion del margen neto de interés del
Emisor.

En caso de darse incrementos en las tasas de interés internacionales, el costo de fondeo del Emisor podria
aumentar. Si dicho incremento en el costo de fondos no puede ser reflejado en las tasas cobradas a los clientes por
presiones de mercado y competencia, los margenes de utilidad del Emisor podrian verse afectados. Por otro lado,
en caso de que si se puedan aumentar las tasas cobradas a los clientes, esto podria resultar en una mayor morosidad
en los préstamos.

3. Volatilidad de los precios de la materia prima o fluctuacion del costo de la materia prima para la
produccién

Tomando en consideracién que el Emisor ofrece financiamientos en proyectos de infraestructura a empresas en
América Latina y el Caribe, lo cual una fluctvacién de los precios de su materia prima puede afectar la
disponibilidad de pago de estos clientes, y, por ende, afectaria los Estados Financieros del Emisor.

4. Riesgo de Mercado

El Emisor es una entidad que ofrece financiamientos, no bancarios enfocado en proveer financiamiento a
proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe. El Emisor obtiene financiamientos de sus accionistas,
asi como de otras entidades financieras locales e internacionales. El Emisor no capta depdsitos del publico ni
ofrece los servicios de la banca tradicional, por no ser un banco. Los resultados financieros futuros del Emisor
dependeran de su administracién de cartera de préstamos y el costo de los recursos mediante jos cuales financia
la misma.

Los siguientes factores juegan un papel fundamental en el negocio del Emisor:

a. El desempefio de la economia de los distintos paises latinoamericanos y el Caribe;

b. El desempefio de los mercados financieros de los distintos paises Latinoamericanos y el Caribe;
c. Eldesempeiio de los mercados financieros globales; y

d. El desempefio del sector financiero en general.

Posibles condiciones adversas en estos factores mencionados pudieran dificultar la obtencion de recursos
financieros de parte de las fuentes tradicionales, comprometiendo la capacidad de repago de las obligaciones del
Emisor.

5. Riesgo de fuente externa de ingresos
La fuente principal de ingresos del Emisor proviene de los intereses y comisiones que recibe de los
financiamientos de proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe, los cuales otorga el Emisor en el
giro ordinario de su negocio. Por lo anterior, los resultados futuros de El Emisor dependerén de la administracién

eficiente de su cartera de crédito y de los recursos que financien sus operaciones.

Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad politica o por condiciones propias del mercado financiero
latinoamericano y del Caribe donde el Emisor realiza financiamiento de fondos; o por desmejoras en la situacion
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financiera del Emisor, podrian afectar la obtencién de nuevos financiamientos y desmejorar la capacidad de pago
de las obligaciones del Emisor.

6. Riesgo de crédito operativo

Una de las actividades principales del Emisor constituye el financiamiento de proyectos de infraestructura en
América Latina y el Caribe. E] Emisor se encuentra expuesto al riesgo del crédito, de que los deudores a los cuales
financia sufran alguna circunstancia que le impida realizar el pago de su obligacién para con el Emisor o el caso de
que dichos deudores, no cumplan completamente y a tiempo con el pago que deban hacer de acuerde con los
términos y condiciones pactados, exponiendo al Emisor a la insolvencia o falta de capacidad de atender el pago de
sus obligaciones o deudas bajo los Bonos Verdes.

7. Riesgo de liquidez de fondeo

Esta contingencia (riesgo de liquidez de fondeo) se manifiesta en la insuficiencia de activos liquidos disponibles
para ello y/o en la necesidad de asumir costos inusuales de fondeo que puedan afectar el buen desempefio de las
finanzas del Emisor. El Emisor ha dependido principalmente del aporte de sus accionistas, as{ como del
financiamiento de ofras instituciones de crédito para financiar el giro ordinario de sus operaciones. Por lo anterior,
¢l Emisor presenta una estructura de fondeo poco diversificada.

8. Riesgo operacional

Es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas, relacionadas con los procesos del Emisor, de personal,
tecnologia e infraestructuras, y de factores externos que no estén relacionados a riesgos de crédito, mercado y
liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los
estandares corporativos generalmente aceptados.

El uso de los fondos de esta emision serd destinado a las operaciones generales del Emisor, enfocadas en el
financiamiento de proyectos de infraestructura en Ameérica Latina y el Caribe. El Emisor se enfoca en financiar
proyectos en los sectores de: energia, telecomunicaciones, gas y petroleo, construccién, transporte, energias
renovables, entre otros.

9. Riesgo por efectos ocasionados por la naturaleza

El Emisor se enfoca en financiar proyectos en los sectores de: energia, telecomunicaciones, gas y petréleo,
construccion, transporte, energias renovables, entre otros, y, por tanto, los mismos se pueden ver afectados ante
eventos o desastres naturales como sismos, inundaciones, incendios, entre otros. La ocurrencia de un desastre
natural, particularmente uno que cause dafios que excedan las coberturas de las pélizas de seguro de los
prestatarios del Emisor, podria afectar adversamente los negocios, la condicion financiera y/o los resultados
operativos de los prestatarios del Emisor, lo cual afecta indirectamente al Emisor.

10. Riesgo Fiscal

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

Los Tenedores Registrados aceptan y reconocen que los impuestos que graven los pagos que el Emisor tenga que
hacer conforme a los Bonos Verdes podrian cambiar en el futuro y reconocen, ademas, que el Emisor no puede
garantizar que dichos impuestos no vayan a cambiar en el futuro. En consecuencia, los Tenedores Registrados
deben estar anuentes que en caso que se produzca algin cambio en los impuestos antes referidos o en la
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interpretacion de las leyes o normas que los crean que obliguen al Emisor a hacer alguna retencién en concepto
de impuestos, el Emisor hara las retenciones que correspondan respecto a los pagos de intereses, capital o
cualquier otro que corresponda bajo los Bonos Verdes, sin que el Tenedor Registrado tenga derecho a ser
compensado por tales retenciones o que las mismas deban ser asumidas por el Emisor. En ningfin caso el Emisor
serd responsable del pago de un impuesto aplicable a un Tenedor Registrado conforme a las leyes fiscales de
Panama4, o de la jurisdiccion fiscal relativa a la nacionalidad, residencia, identidad o relacién fiscal de dicho
Tenedor Registrado, y en ningiin caso seran los Tenedores Registrados responsables del pago de un impuesto
aplicable al Emisor conforme a las leyes fiscales de Panama.

11. Riesgo de Reduccion Patrimonial

Los términos y condiciones de los Bonos Verdes no limitan la capacidad del Emisor de gravar sus bienes presentes
y futuros, ni imponen restricciones para recomprar sus acciones.

12. Riesgo por ausencia de prestamista de iltimo recurso

No existe en el sistema financiero de la Republica de Panama una entidad gubernamental o privada que actie
como prestamista de Gltimo recurso al cual puedan acudir las instituciones financieras que tengan problemas de
liquidez o que requieran asistencia financiera.

13. Riesgo de Liquidez

Se entiende por riesgo de liquidez la contingencia de no poder cumplir plenamente, de manera oportuna y eficiente
con los flujos de caja esperados, vigentes y futuros, sin afectar el curso de las operaciones diarias o la condicién
financiera de la entidad. Esta contingencia (riesgo de liquidez de fondeo) se manifiesta en la insuficiencia de
activos liquidos disponibles para ello y/o en la necesidad de asumir costos inusuales de fondeo que puedan afectar
el buen desempefio de las finanzas del Emisor.

14. Riesgo por Ausencia de Regulacion de Gestion de Riesgos

Al no ser ¢l Emisor una entidad bancaria, el mismo no se rige bajo una regulacion especifica para la gestion de
riesgos. Por lo tanto, dependera de su metodologia interna para el manejo de su cartera crediticia.

C. DEL ENTORNO
1. Factores relacionados al pais en que opera la solicitante

La mayoria de las operaciones del Emisor se efectiian en paises de Latinoamérica y el Caribe, lo cual implica que
la condicion financiera del Emisor depende, principalmente, de las condiciones prevalentes en dichos paises.
Debido al tamafio reducido y a la menor diversificacién de la economia esas jurisdicciones con respecto a las
economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos podria tener un impacto mas pronunciado
que si se dieran en el contexto de una economia mas diversificada y extensa.

2. Politicas macroecondmicas

Las operaciones del Emisor se efectiian en diversos paises de Latinoamérica y el Caribe, cuyas economias se han
visto afectadas, en algunos casos por la incertidumbre politica, lento crecimiento, reduccién del gasto pablico,
devaluaciones de moneda e inflacion. El desempefio de la economia global y factores como lo son: fluctuaciones
en el precio de las materias primas, tasas de cambio respecto al ddlar, tasas de intereses, entre otros, pueden
resultar en cambios materiales adversos en las economias donde el Emisor realiza operaciones, pudiendo impactar
directamente al Emisor en cuanto al crecimiento de activos, calidad de cartera, entre otros aspectos.
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3. Factores politicos

La condicién financiera del Emisor podria verse afectada por cambios en las politicas adoptadas por el gobierno
de los pafses de Latinoamérica y el Caribe en los que opera. Aspectos relacionados a temas laborales, precios del
combustible, régimen arancelario, tributaciéon y controles de precio pueden incidir adversamente en el sector
privado y, por ende, en el desempefio financiero de los clientes del Emisor, y también al propio Emisor en el
cumplimiento de sus obligaciones bajo los Bonos Verdes.

4. Riesgo de Regulacion

Variaciones en la regulaciéon de la actividad del Emisor podrian incidir en su rentabilidad. Adicionalmente,
cambios en materia fiscal, laboral, comercial entre otros pueden incidir en las operaciones del Emisor.

5. Riesgo de politica o régimen fiscal

E1Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco legal y fiscal, aplicable a las personas juridicas
en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor. Actualmente los rendimientos
provenientes de ciertos tipos de valores registrados ante la SMV y negociados a través de un mercado organizado
en Panama, tales como los Bonos Verdes reciben un tratamiento fiscal favorable, al estar exentos del pago de
impuestos sobre la renta. No obstante, el Emisor no puede garantizar que dicho tratamiento se mantendra durante
la vigencia de los Bonos Verdes.

6. Riesgo cambiario
El Emisor realiza sus préstamos en Dolares (moneda de curso legal de los Estados Unidos de América), por lo
que representa un riesgo para el Emisor cualquier tipo de control cambiario que puedan interponer los distintos
gobiernos de los paises donde otorga financiamientos, asi como devaluaciones de la moneda local frente al Délar,
lo cual da como resultado costos mayores para los deudores al momento de adquirir dolares para el repago de sus
obligaciones financieras frente al Emisor.

7. Riesgo de inflacién

Si la inflacién en Panama superara la tasa de interés de los Bonos Verdes de una serie, los Bonos Verdes de dicha
serie perderian valor en términos reales.

8. Riesgo jurisdiccional
El Emisor, es una sociedad debidamente incorporada y organizada conforme a las leyes de la Repiiblica de
Panama, y como tal, es una persona juridica de derecho y esta sujeta a posibles acciones legales por parte de
entidades e instituciones de orden plblico o personas naturales o juridicas.

9. Riesgo por efectos causados por Ia naturaleza

En su mayoria las actividades del Emisor van relacionadas o dependen de las condiciones ambientales, motivo
por el cual algiin evento natural dentro de los proyectos que se financien con los fondos de los Bonos Verdes

pudiese tener impacto dentro de la Emision. 7
1
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D. LA INDUSTRIA

1. Naturaleza y competencia del negocio

El negocio principal del Emisor consiste en la estructuracion de financiamiento de proyectos de infraestructura
por lo cual la actividad del Emisor puede verse afectada en cuanto a la amplia competencia de bancos
multilaterales, organismos y/o instituciones financieras con trayectoria en financiamientos de infraestructura.

3. Riesgo de regulacion o legislacion

El Emisor no puede garantizar que no existirdn variaciones en el marco regulatorio, aplicable a las personas
X p g q 2 p
juridicas en general y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor.

4. Riesgo por volatilidad
Factores como fluctuaciones de la tasa de interés del mercado, que haga menos atractiva la inversién en los Bonos
Verdes emitidos y en circulacién, pueden dar lugar a la variacién del precio de mercado de los Bonos Verdes. Un
incremento en las tasas de interés de mercado puede disminuir el valor de mercado de los Bonos Verdes emitidos

y en circulacion, a un precio menor a aquel que los Tenedores Registrados hayan pagado por la compra de los
mismos.

VI. DESCRIPCION DE LA OFERTA

A. DETALLES DE LA OFERTA

1. Autorizaciéon
En reunion de Junta Directiva del Emisor celebrada el dia 21 de marzo de 2019, se aprobd la emision y oferta
plblica de los Bonos Verdes bajo un programa rotativo, cuyos términos y condiciones se describen en este
Prospecto Informativo, sujeto al registro de los mismos en la Superintendencia del Mercado de Valores y en la
Bolsa de Valores de Panama, S.A.

2. Emisor

Los Bonos Verdes seran ofrecidos por CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO
DE INFRAESTRUCTURA, S.A. (CIFI), a titulo de Emisor.

3. Inversionistas
La oferta ptiblica de los Bonos Verdes no esta dirigida a algin tipo en particular de inversionistas.

4. Ausencia de Derecho Preferente de Suscripcion
Ni los accionistas, directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor, ni otros terceros tendrén derecho de
suscripcion preferente sobre los Bonos Verdes de la presente emision. A juicio de la Junta Directiva del Emisor,
no existen circunstancias o estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores objeto del presente

Prospecto Informativo, ya que no hay restricciones en cuanto a nimero limitado de tenedores, restricciones a los
porcentajes de tenencia, derechos preferentes, entre otros.
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5. Prohibicién de compra por parte relacionada
Se prohibe la compra de los Bonos Verdes a los directores, dignatarios, trabajadores y ejecutivos del Emisor.
6. Ausencia de limite de inversion

No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos Verdes. Tampoco existe limitacién
en cuanto al niimero de personas que puedan invertir en los Bonos Verdes.

7. Tipo de valores

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

8. Series

Los Bonos Verdes podran ser emitidos en miltiples series, garantizadas o no garantizadas, segiin lo establezca el
Emisor de acuerdo a sus necesidades y las condiciones del mercado.

9. Moneda de pago de la obligacion

Las obligaciones de pago derivada de los Bonos Verdes se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de América,
GlUS$”.

10. Monto

Los Bonos Verdes se emitiran bajo un programa rotativo en el cual el saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes
emitidos y en circulacién en un solo momento no podrd ser superior a Doscientos millones de Délares
(US$200,000,000.00). El programa rotativo de Bonos Verdes ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos
Bonos Verdes en series en la medida que exista disponibilidad bajo los términos del programa. En ningiin
momento el saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién podra ser superior al monto
autorizado total del programa rotativo de Bonos Verdes de Doscientos millones de Délares (US$200,000,000.00).
En Ja medida en que se vayan venciendo los Bonos Verdes emitidos y en circulacidn, el Emisor dispondra del
monto vencido para emitir nuevas series de Bonos Verdes por un saldo insoluto a capital equivalente hasta el
monto vencido. El programa estard disponible por un maximo de hasta 10 afios o menos segin el Emisor lo crea
conveniente, siempre y cuando cumpla con todos los requerimientos de la Superintendencia del Mercade de
Valores. El término rotativo de este programa no significa la rotacién o renovacion de valores ya emitidos. La
emision rotativa de Bonos Verdes segn se describe, serd siempre una alternativa para los inversionistas, pero no
constituird una obligacion de retener los Bonos Verdes més alla de su vencimiento original. El Emisor notificara,
mediante un suplemento al Prospecto Informativo, a la Superintendencia de Mercado de Valores y la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., con al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta, la Fecha de Oferta
Respectiva, la Fecha de Emision, la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento o Redencién Anticipada de haberla,
Pago de Capital, si la Serie contard o no con Periodo de Gracia para el Pago de Capital, y de ser el caso, deberd
incluir su respectiva Tabla de Amortizacion a Capital, en el cual se observara el Periodo de Gracia, la Periodicidad
de Intereses (Mensual, Bimestral, Trimestral o Semestral), los Dias de Pago de Intereses y el monto de cada serie
de Bonos Verdes, y si la Serie contard con garantia real constituida por medio de un Fideicomiso de Garantia.

De colocarse los Bonos Verdes por la totalidad del monto de esta oferta, segiin estados financieros auditados al

31 de diciembre de 2018, la emision representa dos punto cero cinco (2.05) veces el patrimonio y tres punto
setenta (3.70) veces el capital pagado det Emisor.
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11. Fecha de Vencimiento de los Bonos Verdes

Los Bonos Verdes podran ser emitidos en una o mas series por plazos de hasta diez (10) afios contados a partir de
la Fecha de Emision de la serie que se trate (la “Fecha de Vencimiento™). El monto de Bonos Verdes a emitirse
por plazo de vencimiento serd determinado por el Emisor, segiin sus necesidades y condiciones del mercado al
momento de efectuarse la venta de los Bonos Verdes.

12. Tasa de Interés y Pago de Intereses

Los Bonos Verdes devengarén una tasa fija o variable de interés anual, la cual dependeré del plazo de los titulos
y sera determinada por El Emisor antes de efectuarse la oferta de venta. En caso de ser una tasa fija, los Bonos
Verdes devengarn una tasa de interés anual que serd determinada por el Emisor segiin la demanda del mercado
y serd comunicada a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A. al menos
tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva, mediante un suplemento al Prospecto Informativo.
En caso de ser una tasa variable, ésta serd la que resulte de sumar un margen, a ser establecido exclusivamente
por el Emisor, a aquella tasa que bancos de primera linea requieran entre sf para depdsitos en Délares, a tres (3)
meses plazo, en el mercado interbancario de Londres (London Interbank Market) y serd comunicada a la
Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. al menos tres (3) Dias Hébiles
antes de la Fecha de Oferta Respectiva, mediante un suplemento al Prospecto Informativo. La tasa variable de los
Bonos Verdes de cada serie se revisard y fijard tres (3) Dias Habiles antes del periodo de interés por empezar.

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

Para cada una de las series de Bonos Verdes de que se trate, EI Emisor determinara la periedicidad del pago de
intereses, la cual podra ser mensual, bimensual, trimestral, o semestralmente. El pago de intereses se hara el
Gltimo dia de cada Periodo de Interés (cada uno, un “Dia de Pago de Interés™), y en caso de no ser este un Dia
Habil, entonces el pago se hard el primer Dia Habil siguiente. La Periodicidad de Intereses ser notificada por el
Emisor a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un
suplemento al Prospecto Informativo, con al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva.

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

Los intereses devengados por los Bonos Verdes seran calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia
para cada Periodo de Interés, aplicando la Tasa de Interés sobre el saldo insoluto a capital de dicho Bono,
multiplicando la cuantia resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer
dia de dicho Periodo de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de
Interés), dividido entre trescientos sesenta (360) redondeando la cantidad resultante al centavo més cercano
(medio centavo redondeado hacia arriba).
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El pago de intereses de los Bonos Verdes se realizara en las oficinas principales del Agente de Pago, Registro y
Transferencia, tal como se describe en el Capitulo VI, Seccién A, Numeral 20 de este Prospecto Informativo.

El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sibado, domingo o dia nacional o feriado o en que los
bancos de licencia general estén autorizados para abrir al piblico en la Ciudad de Panama4 por disposiciones de la
Superintendencia de Bancos.

Los pagos derivados de los Bonos Verdes a favor de los Tenedores Registrados se haran por intermedio del Agente
de Pago designado por el Emisor para tal fin.

13. Pago de Capital

El saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes de cada serie se pagaré en la forma y frecuencia que el Emisor
determine, mediante un suplemento al Prospecto Informativo con no menos de tres (3) Dias Habiles antes de la
Fecha de Oferta Respectiva, pudiendo ser pagado, a opcién del Emisor, mediante un solo pago a capital en su
respectiva Fecha de Vencimiento o mediante amortizaciones iguales a capital, cuyos pagos a capital podran ser
realizados con la frecuencia que establezca el Emisor para cada serie, ya sea mediante pagos mensuales,
trimestrales, semestrales o anuales.

Para cada una de las series, el Emisor podré establecer un Periodo de Gracia para el pago del capital, el cual no
podré ser mayor a veinticuatro (24) meses contados a partir de sus respectivas Fechas de Emisidn.

El Emisor debera incluir en el Suplemento al Prospecto Informativo una Tabla de Amortizacién a Capital en la
cual se deberd observar el Periodo de Gracia y sus respectivas Amortizaciones a Capital.

La forma de pago se hara en atencién a la forma en que los Bonos Verdes estén representados. En caso de estar
representados de forma global el pago se hard por medio de Latin Clear de conformidad con sus reglas de
procedimiento; en caso de estar representados de forma fisica el pago se hard por medio del agente de pago, tal
como se describe en el Capitulo VI, Seccidn A, Numeral 20 de este Prospecto Informativo.

Sialguna fecha de vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, el pago del capital se realizara el primer
Dia Hébil inmediatamente siguiente, pero sin correrse dicho Dia de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los
efectos del computo de intereses y del Periodo de Interés subsiguiente.

El término "Dia Habil" se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo o dia Nacional o feriado o en que los
bancos de Licencia General estén autorizados para abrir al piblico en Ia Ciudad de Panama por disposiciones de

la Superintendencia de Bancos.

Las obligaciones de pago derivadas de los Bonos Verdes se pagaran en Dolares de los Estados Unidos de América

(US$).

Los pagos derivados de los Bonos Verdes a favor de los Tenedores Registrados se harén por intermedio del Agente
de Pago designado por el Emisor para tal fin. Para cada una de las series, el valor nominal de los Bonos Verdes
se pagara con la periodicidad y montos que el Emisor estipule para cada serie.

14. Fecha de Oferta Respectiva

Para cada serie, la “Fecha de Oferta Respectiva” seré la fecha a partir de la cual se ofreceran en venta los Bonos
Verdes de cada una de las series.
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15. Fecha de Emision de los Bonos Verdes

Para cada serie, la “Fecha de Emisién” serd la fecha a partir de la cual los Bonos Verdes de dicha serie empezaran
a devengar intereses. La Fecha de Emision de cada serie de Bonos Verdes sera determinada por el Emisor antes
de la oferta de éstos, en atencidn a sus necesidades financieras.

16. Precio Inicial de la Oferta

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

Cada Bono serd entregado contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono, mas intereses acumulados
hasta la Fecha de Liquidacién. La Fecha de Liquidacién de un Bono serd la fecha en la que el Emisor reciba el
pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En el caso de que la Fecha de Liquidacién del Bono sea
distinta a la de un Dia de Pago de Interés, al precio de venta del Bono respectivo, se le sumaran los intereses
acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y el Dia de Pago de Interés
inmediatamente precedente (0 Fecha de Emision, si se trata del primer periodo de interés).

17. Forma de Emision y Representacion de los Bonos Verdes

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

{a) Bonos Verdes Globales

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

Mientras Latin Clear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Verdes Globales, Latin Clear sera considerado el
Unico propietario de los Bonos Verdes representados en dichos titulos globales y Tos propietarios de derechos
bursétiles con respecto a los Bonos Verdes Globales no tendran derecho a que porcion alguna de los Bonos Verdes
Globales sea registrada a nombre suyo. En adicion, ningin propietario de derechos bursétiles con respecto a los
Bonos Verdes Globales tendra derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de Latin Clear. Un inversionista podra realizar la compra de Bonos Verdes a través de cualquier
casa de valores que sea Participante de Latin Clear.
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Durante un proceso de Modificaciéon de Términos y Condiciones, el Emisor debera enviar Latin Clear una
solicitud de tenencia Indirecta. Dicha solicitud serd a su vez remitida por Latin Clear a cada Participante
propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Verdes Globales quienes deberén enviar la lista final
de tenedores al Emisor, con copia al Agente de Pago Registro y Transferencia, a fin de que pueda proporcionar la
informacion a la autoridad competente.

Todo pago de intereses u otros pagos bajo los Bonos Verdes Globales se hardn a Latin Clear como ¢l Tenedor
Registrado de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de Latin Clear mantener los registros relacionados con,
o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos bursétiles con respecto a los Bonos Verdes
Globales y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursatiles.

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

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latin Clear.
En vista de que Latin Clear inicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actdan por
cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Verdes Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que
no son Participantes, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latin Clear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accidn permitida a un Tenedor Registrado, Gnicamente
de acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Verdes Globales, y Ginicamente en relacidn con la porcion del total del capital
de los Bonos Verdes con respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latin Clear le ha informado al Emisor que es una sociedad andnima constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidacion y compensacién de valores
emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores. Latin Clear fue creada para mantener valores en custodia
para sus Participantes y facilitar la compensacion y liquidacion de transacciones de valores entre Participantes a
través de anotaciones en cuenta, y asi eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los
Participantes de Latin Clear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia y podran incluir otras
organizaciones. Los servicios indirectos de Latin Clear estan disponibles a terceros como bancos, casas de valores,
fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya
sea directa o indirectamente.

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

(b} Bonos Verdes Individuales

Los Bonos Verdes Individuales podran ser emitidos a favor de cualquier persona que no sea una central de
custodia. En adicién, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Verdes Globales podra
solicitar la conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Verdes Individuales mediante solicitud escrita, lo
cual necesariamente implica una solicitud dirigida a Latin Clear formulada de acuerdo a sus reglamentos y



procedimientos, presentada a través de un Participante, y una solicitud dirigida al Emisor por Latin Clear. En
todos los casos, los Bonos Verdes Individuales entregados a cambio de Bonos Verdes Globales o derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Verdes Globales serdn registrados en los nombres y emitidos en las
denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de Latin Clear. Correrdn por cuenta del tenedor de derechos
bursatiles que solicita la emision de Bonos Verdes Individuales cualesquiera costos y cargos en que incurra directa
o indirectamente el Emisor en relacidn con la emisién de dichos Bonos Verdes Individuales.

18. Emision, Autenticacion y Registro

Los Bonos Verdes serdn emitidos inicialmente en uno o mas macrotitulos o titulos globales consignados en una
central de valores, los cuales podran ser intercambiados por titulos individuales. Los Bonos Verdes deberan ser
firmados en nombre y representacion del Emisor por (a) el Presidente conjuntamente con e] Tesorero o Secretario,
0 (b) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo, para que los Bonos Verdes sean una
obligacion valida, legal y exigible del Emisor. Las firmas en los Bonos Verdes podrén ser impresas, pero al menos
una deberé ser en original. Acuerdan las partes que los Bonos Verdes deberén, adicionalmente, ser refrendados
por el Agente de Pago al momento de su emisién, de la siguiente forma, a saber:

“Este Bono forma parte de una emisién por un monto total de US$200,000,000.00, v el mismo ha sido emitido
conforme al Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia celebrado por y entre Corporacién
Interamericana para el Financiamiento de la Infraestructura, S.A., y MMG Bank Corporation, el 26 de agosto de
2019”7,

Cada Bono sera fechado y registrado por el Emisor en el dia de su expedicién. I Agente de Pago mantendra en
sus oficinas principales un registro de los Bonos Verdes (en adelante el “Registro de Tenedores™) de los tenedores
de los Bonos Verdes (en adelante, los “Tenedores Registrados™), en el cual se anotard, la Fecha de Expedicién de
cada Bono y su respectiva serie, el nombre y la direccién de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea
inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes cesionarios del mismo.

19. Titularidad
Los Bonos Verdes seran emitidos de forma nominativa.
20. Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Emisor ha designado como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos Verdes a MMG Bank
Corporation (el “Agente de Pago™), con oficinas principales ubicadas en la Torre MMG, Avenida Paseo del Mar,
Urbanizacién Costa del Este Piso 22, Ciudad de Panam4, Reptblica de Panama, de conformidad con el contrato
para la prestacion de servicios de Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonos Verdes, cuya copia
reposa en los archivos de la Superintendencia de Mercado de Valores y esta disponible para la revisién del piblico
en general. La gestion del Agente de Pago es puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago
mantendra y llevara en sus oficinas principales un registro (“Registro de Tenedores”) en el cual anotard, la Fecha
de Emisién de cada Bono y su respectiva serie, el nombre y la direccién de cada persona que adquicra uno o mas
Bonos Verdes, asi como el de cada uno de los subsiguientes cesionarios del mismo. El término “Tenedor
Registrado” o “Tenedores Registrados™ significa(n) aquella(s) persona(s) cuyo(s) nombre(s) aparezca(n)
inscrito(s) en el Registro de Tenedores como titular de uno o mas Bonos Verdes a una fecha determinada. E]
Agente de Pago entregara a los Tenedores Registrados las sumas que hubiese recibido del Emisor para pagar el
capital y los intereses de los Bonos Verdes de conformidad con los términos y condiciones de esta oferta. Los
pagos de capital e intereses se realizaran en Ddlares de los Estados Unidos de América "US$".

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

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

Tratandose de Bonos Verdes emitidos de forma fisica y que no estén sujetos al régimen de tenencia indirecta, los
pagos se efectuardn a los Tenedores Registrados bajo cualquiera de las siguientes formas que haya sido escogida
por cada uno de ellos: (i) acreditando la suma que corresponda en la cuenta bancaria que el Tenedor Registrado
mantenga con ¢l Agente de Pago; (ii) mediante transferencia bancaria de fondos a la cuenta y al banco que el
Tenedor Registrado haya indicado por escrito al Agente de Pago; o (iii) mediante cheque emitido a favor del
Tenedor Registrado, entregado a éste en las oficinas principales del Agente de Pago ubicadas en la ciudad de
Panama. Cuando el Tenedor Registrado no haya escogido alguna de tas formas de pago antes mencionadas, el
mismo se hard por medio de cheque. Si luego de entregado el cheque al Tenedor Registrado, ocurre la pérdida,
hurto o destruccién del cheque, la cancelacion y reposicion del mismo se regira de acuerdo a los tramites
establecidos por las leyes de la Repiiblica de Panam4 y todos los costos y cargos relacionados con dicha reposicion
correran por cuenta del Tenedor Registrado.

En caso que se escoja la forma de pago mediante crédito a una cuenta bancaria mantenida con el Agente de Pago
o mediante transferencia bancaria, el crédito o la transferencia seran efectuados por el Agente de Pago en el Dia
De Pago de Interés. Tratindose de transferencias barcarias a cuentas en otros bancos, los costos € impuestos
asociados con dichas transferencias serdn asumidos por el Tenedor Registrado, los cuales seran descontados de
las sumas a ser pagadas. Tales costos ¢ impuestos serdn aquellos que estén vigentes en la fecha del envio de la
transferencia. En caso de transferencia bancaria, el Agente de Pago no seré responsable por los actos, demoras u
omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de la transferencia bancaria, que
interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del
Agente de Pago se limitard a enviar la transferencia de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos legales e] pago ha sido hecho al Tenedor Registrado en la fecha en que
el Agente de Pago envi6 la transferencia.

El Agente de Pago hard buen pago de cada uno de los Bonos Verdes cuando pague el capital y/o los intereses,
segln sea el caso, conforme lo contemplado en el respectivo Bono. El Agente de Pago podr4, sin incurrir en
responsabilidad alguna, retener el pago de capital e intereses de un Bono a consecuencia de haberse dictado alguna
orden de parte de autoridad judicial o de otra autoridad competente o por mandato de la ley.

El1 Emisor retendrd y descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos Verdes, todos los impuestos
que se causen respecto de dichos pagos, ya sea por razén de leyes o reglamentaciones, existentes o futuras, asi
como por razon de cambios en la interpretacion de las mismas. Cualquier suma asi retenida serd pagada por el
Emisor conforme lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondientes.

Niel Agente de Pago ni el Emisor tendrén responsabilidad alguna frente al Tenedor Registrado o terceros, cnando
ejecute instrucciones que el Agente de Pago o el Emisor, segiin sca el caso, razonablemente creyese provengan
del Tenedor Registrado de dicho Bono.

El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, directores, dignatarios o compaiiias subsidiarias o afiliadas del
Agente de Pago podran ser Tenedores Registrados de los Bonos Verdes y entrar en cualesquiera transacciones
comerciales con el Emisor o cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los
Tenedores Registrados de los Bonos Verdes.
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Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo obligara al Agente de Pago o podr4 interpretarse en el sentido
de que el Agente garantiza a los Tenedores Registrados los pagos correspondientes al capital e intereses respecto
a los Bonos Verdes, cuando aplique, o garantiza la validez, legalidad o exigibilidad de los Bonos Verdes o las
obligaciones contraidas por el Emisor o bajo cualquier otro contrato o documento ejecutado con relacién gestion
administrativa respecto de los Bonos Verdes, o que deberd incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del
Emisor. El Agente de Pago solo respondera por los dafios y perjuicios que se originen por actos u omisiones en
que hubiese mediado negligencia grave, culpa grave o dolo de su parte.

Ademas, ¢l Agente de Pago, se compromete, entre otros compromisos incluidos en el Contrato de Agencia de
Pago, Registro y Transferencia, a:

a.

Calcular las sumas de intereses y/o capital que el Emisor estd obligado a pagar a cada Tenedor Registrado en
un Dia de Pago de Interés o en una fecha de vencimiento de cualquier serie de los Bonos Verdes, de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos Verdes en las fechas que constituyan y notificar
de dicho calculo al Emisor.
Informar al Emisor con anticipacion a cualquier fecha de pago sobre el detalle de los montos calculados en
el inciso anterior, el pago a interés y/o capital correspondiente y el saldo insoluto a capital de los Bonos
Verdes.
Pagar a los Tenedores Registrados en cada Dia de Pago de Interés o fecha de vencimiento respectiva, con los
fondos que para tal fin reciba de parte del Emisor, los intereses y/o el capital de los Bonos Verdes, de
conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia y
los Bonos Verdes, especificamente conforme se establece en el Contrato de Agencia de Pago, Registro y
Transferencia.
Asistir en la autenticacion, expedicion, registro, transferencia, cancelacién y reposicion de los Bonos
Verdes de conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro y
Transferencia, los Bonos Verdes y el Prospecto Informativo.
Notificar por escrito al Emisor y a cada uno de los Tenedores Registrados, sobre la ocurrencia de cualquier
Evento de Incumplimiento tan pronto tenga conocimiento de ello, sin perjuicio de que dicho evento pueda
ser subsanado dentro del Periodo de Cura, de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos Verdes
y el Prospecto Informativo. Transcurrido el Periodo de Cura sin que se haya subsanado un Evento de
Incumplimiento y, cuando asi lo soliciten los Tenedores Registrados que representen al menos el 51% del
saldo insoluto a capital de todas las series o de una serie respectiva, segin sea el caso, el Agente de Pago
debera expedir una Declaracion de Plazo Vencido de conformidad con los términos y condiciones de los
Bonos Verdes y el Prospecto Informativo.
Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de los
Tenedores Registrados y el Saldo Insoluto a Capital de sus respectivos Bonos Verdes y de los intereses
adeudados y el niimero de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion.
Expedir, a solicitud del respectivo Tenedor Registrado, las certificaciones haciendo constar los derechos
que ¢l solicitante tenga sobre los Bonos Verdes.
Recibir del Emisor todas las comunicaciones que estas requieran enviar a los Tenedores Registrados y
viceversa.
Transmitir al Emisor dentro de los tres (3) Dias Hébiles siguientes al recibo de la misma, una copia de toda
comunicacion o notificacion recibida de los Tenedores Registrados que requiera de una accion o decisién
por parte del Emisor.
De ser necesario conforme a la ley, retener en nombre y representacion del Emisor cualquier impuesto,
tasa o contribucién que se genere con respecto a los Bonos Verdes o a cualquier pago bajo los mismos.
Realizar cualquier otro servicio que estuviera relacionado con o que fuera inherente al cargo de agente de
pago, registro y transferencia o cualesquiera otros servicios que el Agente de Pago conviniera con el
Emisor.
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21. Renuncia y Remocién del Agente de Pago.

El Agente de Pago podra renunciar a su cargo en cualquier momento, previo aviso por escrito al Emisor, el cual
no podra ser menor de sesenta (60) dias calendarios de anticipacion a la fecha en que la renuncia se hara efectiva.
Dentro de este plazo, el Emisor debera nombrar un nuevo agente de pago, registro y transferencia. En caso que el
Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo haya aceptado
el cargo, se entendera que la renuncia del agente de pago saliente se ha hecho efectiva. En caso que el Emisor no
nombre al nuevo Agente de Pago dentro del plazo antes indicado, el Agente de Pago tendré la opcidn de nombrarlo
por cuenta y a nombre del Emisor, y sin requerir la autorizacién o aprobacion de este (iltimo, preferiblemente de
entre los bancos que sean Tenedores Registrados, en caso de haber alguno. No obstante lo anterior, la renuncia
del Agente de Pago no sera efectiva bajo ninglin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo agente de pago y
registro y el mismo haya aceptado dicho cargo.

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

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

b. La Superintendencia de Bancos ordene la toma de control administrativo del Agente de Pago; o

¢. El Agente de Pago solicite su liquidacién voluntaria ante la Superintendencia de Bancos.

El Emisor también podrd remover al Agente de Pago sin causa justificada, en cualquier momento, dando aviso
previo y por escrito de tal decision al Agente de Pago con al menos sesenta (60) dias calendarios de anticipacién
a la fecha fijada para la remocién o terminacion defunciones. Dentro de este plazo, ¢l Emisor debera designar un
nuevo agente de pago y suscribir un acuerdo de sustitucidén o nuevo contrato con el nuevo agente de pago. En
caso que el Emisor nombre un nuevo agente de pago, registro y transferencia dentro de dicho plazo, y el mismo
haya aceptado el cargo, se entendera que la remocion del agente de pago saliente se ha hecho efectiva.

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

En caso de renuncia o remocién, el Agente de Pago debera entregar al Emisor y al nuevo agente de pago y registro
toda la documentacién relacionada con la gestion prestada, incluido un reporte detallado de los dineros recibidos,
las sumas de dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucién junto con cualquier saldo,
previa deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago por razén de la
prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos establecidos en el contrato y en el presente prospecto. Por
su parte, el Agente de Pago devolvera al Emisor los honorarios que le hubiesen sido pagados de forma anticipada
correspondiente al perfodo en que no prestara més sus servicios. Los costos de transferencias causados por los
pagos hechos por ¢l Agente de Pago a los Tenedores Registrados, son pagados por estos dltimos.

22. Depobsito de los Bonos Verdes

A fin de cumplir con lo exigido en el articulo 202 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, el Emisor ha
establecido el depdsito previo de los Bonos Verdes con Central Latinoamericana de Valores S.A. (“Latin Clear™),
sociedad organizada y existente de acuerdo a las leyes de Panama, la cual cuenta con licencia otorgada por la
Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como central de valores. El dep6sito se ha hecho mediante

la consignacion e inmovilizacion de uno o mas Bonos Verdes Globales ante Latin Clear. y
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23. Régimen de Tenencia Indirecta

El derecho de propiedad de las personas que inviertan en los Bonos Verdes que estén representados de forma
global e inmovilizada bajo consignacién ante Latin Clear, estara sujeto al “Régimen de Tenencia Indirecta”,
regulado en el capitulo Tercero del Titulo X del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999, “por el cual se crea la
Comisién Nacional de Valores”, actualmente Superintendencia de Mercado de Valores, “y se regula el Mercado
de Valores en la Repiblica de Panamé”.

Bajo el Régimen de Tenencia Indirecta, el inversionista tendra el cardcter de “Tenedor Indirecto” en relacién con
aquellos Bonos Verdes representados de forma global y consignados en Latin Clear, que hayan sido comprados a
su favor a través de una casa de valores o un intermediario, y como tal, adquirir derechos bursétiles sobre los
Bonos Verdes de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999. El término
“Tenedor” significa todo tenedor de los Bonos Verdes, ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

Tal como se explicd en la seccidn anterior, el Emisor ha contratado a Latin Clear para actuar como central de
valores en relacién con Jos Bonos Verdes. Por lo tanto, Latin Clear sera el Tenedor Registrado de los Bonos
Verdes globales y considerado por el Agente de Pago y el Emisor, como el Gnico propietario de los Bonos Verdes
globales, mientras que los inversionistas seran considerados Tenedores Indirectos y como tal adquiririn derechos
bursétiles sobre los Bonos Verdes, de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.
El inversionista, en su condicion de Tenedor Indirecto de los Bonos Verdes podra ejercer sus derechos bursatiles
de acuerdo a la ley, los reglamentos y procedimientos de Latin Clear.

Latin Clear ha informado al Emisor que tomard cualquier accion permitida a un Tenedor Indirecto de los Bonos
Verdes Gnicamente de acuerdo a instrucciones de uno o més Participantes a favor de cuya cuenta se hayan
acreditado derechos bursatiles con respecto de los Bonos Verdes y tinicamente en relacion con la porcidn del total
del capital de Bonos Verdes sobre la cual dicho Participante o Participantes hayan dado instrucciones.

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

24. Transferencia de Derechos Bursitiles y de Bonos Verdes Emitidos Fisicamente

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

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

25. Canje y denominacién de los Bonos Verdes

Los Tenedores Registrados de Bonos Verdes emitidos fisicamente podran solicitar al Agente de Pago la division
de uno o mas Bonos Verdes de los que sean titulares, por Bonos Verdes de otra denominacién o la consolidacion
de varios Bonos Verdes asi emitidos por otro Bono de otra denominacién, siempre que el (los) Bono(s) sea(n) de
la misma serie y que la denominacién resultante sea de Mil Dolares (US$1,000.00) o en cualesquiera de sus
multiplos. La solicitud la realizara el Tenedor Registrado por escrito, al Agente de Pago, en las oficinas
principales de este Giltimo. Los Tenedores Indirectos deberdn solicitar la divisién de sus respectivos derechos
bursatiles a la casa de valores en la que mantengan sus respectivas cuentas de inversion o custodia en las cuales
estén acreditados tales derechos.

26. Limitacion de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo y en los términos y condiciones del titulo global o macro
titulo, obligara a Latin Clear y a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latin Clear y los
Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y efectivos (cuentahabiente registrado) de los Bonos Verdes,
el pago a capital e intereses correspondientes a los mismos.

27. Redencion Anticipada

Para cada una de las Series, el Emisor podr4 establecer si los Bonos Verdes de la Serie correspondiente podran
ser objeto de redencién anticipada o no (el “Derecho de Redencidn Anticipada™), dicha redencién sera sin costo
o penalidad.. En caso de que el Emisor determine que los Bonos Verdes de una Serie pueden ser objeto de
redencion anticipada, el Emisor podra realizar redenciones anticipadas, parciales o totales, a opcién del Emisor,
segin se establezca en el suplemento al Prospecto Informativo de la Serie respectiva. La existencia de Derecho
de Redencién Anticipada para una Serie de Bonos Verdes sera notificada por el Emisor a la Superintendencia del
Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., mediante un suplemento al Prospecto Informativo,
con al menos tres (3) Dias Habiles antes de la Fecha de Oferta Respectiva. La fecha en la cual el Emisor realice
una redencion, parcial o totalmente, de los Bonos Verdes de una Serie debera ser un Dia de Pago de Interés (cada
una, una “Fecha de Redencion Anticipada™).

En los casos de redenciones parciales, la suma asignada para la redencién no podra ser menor a Cinco Millones
de Dolares (US$5,000,000). Dicho pago se haré prorrata a todos los Tenedores de dicha Serie. En caso de que el
Emisor decida redimir en forma anticipada, parcial o totalmente, cualesquiera de las Series, el Emisor se lo
comunicara al Agente de Pago, a los Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., con no menos de diez (10) ni més de treinta (30) dias calendarios de anterioridad a la
Fecha de Redencién Anticipada, mediante (i) un aviso de redencion publicado en dos (2) diarios de circulacién
nacional en la Repiblica de Panama por dos (2) dias consecutivos o (ii) correo electrénico a la direccién de los
Tenedores Registrados que aparezca en el registro del Agente de Pago, con indicacién del monto de los Bonos
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Verdes a ser redimidos y la Fecha de Redencién Anticipada. En dicho aviso se especificaran los términos y
condiciones de la redencién, detallando la fecha y la suma destinada a tal efecto. La porcién redimida del saldo
de los Bonos Verdes dejard de devengar intereses a partir de la Fecha de Redencién Anticipada, siempre y cuando
¢l Emisor aporte e instruya al Agente a pagar las sumas de dinero necesarias para cubrir la totalidad de los pagos
para la redencién anticipada. Los Bonos Verdes serdn redimidos al cien por ciento (100%) de su valor nominal.

Los avisos de redencion serdn dados por el Emisor a los Tenedores Registrados de conformidad con lo establecido
en este Prospecto Informativo. Todo aviso de redencion serd irrevocable. En caso de que no se pueda dar aviso
de redencion a un determinado Tenedor Registrado por correo electrénico a la direccién de los Tenedores
Registrados que aparezca en el registro del Agente de Pago, el Emisor realizar un aviso de redencién publicado
en dos (2) diarios de circulacion nacional en la Repiiblica de Panama por dos (2) dias consecutivos de conformidad
con el parrafo anterior, el cual evidenciara la suficiencia de los avisos debidamente dados a todos los Tenedores
Registrados.

28. Dineros No Reclamados

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

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

29, Notificaciones

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

EMISOR
CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO DE INFRAESTRUCTURA,
S.A. (CIFI)
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Panama, Repiiblica de Panama
Teléfono: (507) 320-8000, Fax: (507) 320-8030
Arturo de Bernard: arturo.debernard@ecifi.com; finanzas@ecifi.com
http:/fwww.cifl.com
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AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
MMG Bank Corporation
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 22
Apartado Postal 0832-02453
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507)265-7600, Fax: (507)265-7601
Marielena Garcia Maritano: marielena.gmaritano@mmgbank.com

https://www.mmgbank.com

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

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

30. Prelacion
El pago de capital e intereses de los Bonos Verdes no tiene prelacion sobre las demds acreencias que se tengan
contra el Emisor, sin embargo, si aplican prelaciones sobre el pago de capital e intereses de los Bonos Verdes,
para los casos establecidos por la ley aplicable.

31. Obligaciones del Emisor
Mientras existan Bonos Verdes emitidos y en circulacion, el Emisor se obliga a lo siguiente:

(A) Obligaciones de Hacer:

1. Suministrar a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., dentro
de los plazos y de acuerdo a la periodicidad que establezcan dichas entidades, la siguiente informacion:

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

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

(iii) Estados Financieros Interinos no Auditados, los cuales deben ser entregados a mas tardar dos (2) meses

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

(v) Formulario F1- Informacion General del Emisor, anualmente dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre
del periodo fiscal correspondiente.

(vi) Formulario F3-Registro de Valores Vigentes del Emisor, trimestralmente dentro de los dos (2) meses
siguientes al cierre del periodo correspondiente.

(vii) Formulario F4-Resumen Financiero, trimestralmente dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre del
trimestre correspondiente, incluyendo el correspondiente del cuarto trimestre.

(viii) Formulario F5- Cuestionario de Gobierno Corporativo del Emisor, anualmente, dentro de los tres (3) meses
siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente.

(ix) Formulario F8- Rotacion de Equipo de Auditores Externos, anualmente, treinta (30) dias antes del inicio de
labores de auditoria anual.

(x) Formulario F9-Entidades y Personas Involucradas en la Emision, anualmente, dentro de los tres (3) meses

siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente.

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

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

4. Mantener al dia sus obligaciones frente a terceros.

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

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

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

8. Cumplir con las demdis obligaciones establecidas en este Prospecto, los Bonos Verdes y demas
documentos, contratos relacionados con la presente oferta.

9. Cumplir con las disposiciones (i) de la Ley de Valores, y (ii) de los Acuerdos debidamente adoptados por
la Superintendencia del Mercado de Valores.

10. Cumplir con el Reglamento Interno de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y con el Reglamento Interno
de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. y demas normas internas emitidas de las mismas que le
apliquen.

11. El Emisor acuerda usar los fondos obtenidos de la emision de los Bonos Verdes exclusivamente para el
uso acordado de acuerdo a este prospecto Informativo.

43



12. El Emisor acuerda presentar informes anuales sobre el impacto ambiental de los proyectos financiados
con los fondos provenientes de esta Emision junto con sus Informes de Actualizacién Anual.

13. El Emisor entregara al Fiduciario y Agente de Pago, una certificacion trimestral declarando estar en
cumplimiento de todas sus obligaciones bajo los Documentos de la Emisién y que, por tanto, a dicha
fecha no existe ningtin Evento de Incumplimiento.

(B) Obligaciones de No Hacer

1. No disolverse, a menos que sea ¢l resultado de la fusién por absorcidn del Emisor con alguna de sus
subsidiarias, y siempre y cuando los derechos y obligaciones del Emisor sean transferidas a Ja compaiifa
absorbente, incluidas las obligaciones resultantes de los Bonos Verdes.

2. No reducir su capital social autorizado; sin embargo, el Emisor podra (i) modificar o eliminar la clase de
acciones comunes (preferidas clase A y clase B), siempre y cuando, dicha modificacion no: (a) reduzca
el capital social autorizado a la fecha de la presente emisidn; y (b) otorgue privilegios o derechos
adicionales a los tenedores de las acciones comunes; y (ii) modificar su capital social autorizado como
resultado de una fusion por absorcion del Emisor con alguna de sus subsidiarias.

3. No efectuar cambios sustanciales en la naturaleza de sus operaciones. No obstante, como resultado de un
proceso de reestructuracion societaria, el Emisor podra realizar sus operaciones directamente o a través
de sus subsidiarias.

4. No fusionarse, consolidarse, escindirse o vender sustancialmente todos sus activos, pasivos o servicios a
otra compafiia, excepto cuando se cumpla con cada una de las siguientes condiciones: (i) si Ia fusion o
consolidacion es con alguna de sus subsidiarias, para lo cual la entidad sobreviviente de dicha fusién o
consolidacion asumira los derechos y obligaciones del Emisor, incluyendo las obligaciones del Emisor
derivadas de los Bonos Verdes; (ii} si la transferencia o escision de parte o todos sus activos, pasivos o
servicios son realizados a favor de subsidiarias totalmente controladas del Emisor; y (iii) en cualquier de
los dos casos anteriores, si la fusién, consolidacién o venta de activos no causa un Evento de
Incumplimiento, a menos que la fusidn, consolidacién o venta de activos sanase en ese mismo acto, dicho
Evento de Incumplimiento. Si las condiciones anteriormente descritas son satisfechas, el Emisor no tendra
que obtener la aprobacion de Ja Mayorfa de los Tenedores Registrados para poder fusionarse, consolidarse
con otra entidad, o escindir, transferir o vender sustancialmente todos los activos, pasivos o servicios a
otra entidad.

A excepeion de las obligaciones impuestas por disposiciones legales, el Emisor podra ser dispensado de cumplir
una o mas de las obligaciones a su cargo, para lo cual se requerira el voto favorable de Tenedores que representen
al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en
circulacion todas las series o de una serie respectiva. No obstante lo anterior, el Emisor no podr4 ser dispensado
de las obligaciones de hacer que son de completo cumplimiento listadas en las secciones VI.31(A)1, VI.31(A)2,
V131(A)8; VI.31(A)9; VL.31(A)10 y VL31(A)11 anteriores. El Emisor podra ser dispensado de las obligaciones
de no hacer listadas en la seccion VL3 1(B), siempre y cuando dicha dispensa no afecte a los Tenedores en cuanto
al pago de los intereses y capital. En todo caso, cualquier dispensa de cumplir una o més de las obligaciones del
Emisor, requerird el voto favorable de Tenedores que representen al menos el cincuenta y un por ciento (51%) del
saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de todas las series o de una serie respectiva
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(C) Vencimiento Anticipado
1. Eventos de Incumplimiento

Los siguientes constituiran eventos de incumplimiento de los Bonos Verdes (“Eventos de Incumplimiento®™):

g. Si el Emisor incumple cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos Verdes.
El Emisor tendra un plazo de diez (10) Dias Calendario para subsanar dicho incumplimiento;

h. Si el Emisor no cumpliese con cualquiera de las obligaciones a su cargo contenidas en los Bonos Verdes.
El Emisor tendra un plazo de treinta (30) Dias Habiles para subsanar dicho incumplimiento;

1. Siel Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquiera deuda que tenga
contraida, por un monto superior a Un Millén de Délares (US$1.000,000.00) y dicho incumplimiento no
es remediado dentro de un plazo de treinta (30) Dias Habiles;

j- El Emisor es objeto de reorganizacion, liquidacion o sujeto al concurso de acreedores;

k. Siel Emisor utiliza Jos fondos productos de esta emision para propésitos distintos a los usos establecidos
en la Seccion VLE de este Prospecto; y

l.  Siel Emisor incumple cualesquiera otras obligaciones financieras que entre todas sumen mas de un Millén
de Dolares (US$1,000,000.00), y dicho incumplimiento no es remediado dentro de un plazo de treinta
(30) Dias Habiles.

2. Periodo de Cura

En caso de que ocurriesen uno o més Eventos de Incumplimiento, el Emisor debera emitir una notificacion de
incumplimiento dirigida al Agente de Pago (una “Notificacién de Incumplimiento™). En caso de que ocurriesen
uno o mis Eventos de Incumplimiento, el Tenedor Registrado perjudicado por el Evento de Incumplimiento
también podrd enviar una Notificacion de Incumplimiento al Agente de Pago, adjuntando evidencia de la
existencia del Evento de Incumplimiento. Dicha notificacién deberd indicar el Evento de Incumplimiento que
haya ocurrido. El Agente de Pago deberd enviar la Notificacion de Incumplimiento, al Dia Habil siguiente de
haberla recibido, a todos los Tenedores, al Fiduciario, a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa
de Valores de Panama, S.A. Realizada tal notificacion por el Emisor, el mismo contara con un plazo de treinta
{30) Dias Habiles para subsanar el incumplimiento (el “Periodo de Cura™). Este Periodo de Cura no aplicard para
el caso en que el Emisor sea objeto de reorganizacion, liquidacion o sujeto al concurso de acreedores. Si el Emisor
deja de realizar cualquier pago en concepto de capital o intereses derivados de los Bonos Verdes, el Emisor tendra
un plazo de diez (10) Dias Calendario para subsanar dicho incumplimiento.

3. Declaracion de Incumplimiento

La subsanacion de un Evento de Incumplimiento debe ser comunicada por el Emisor mediante notificacidn escrita
al Agente de Pago para que éste verifique la veracidad de dicha subsanacién y, en caso de validar su eficacia y
considerar que el Evento de Incumplimiento ha sido subsanado, la comunique a todos los Tenedores Registrados,
a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del Periodo de Cura, e] Agente de Pago, cuando asi se lo

solicite una Mayoria de Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del
saldo insoluto a capital de todas las series o de una serie respectiva, segin sea el caso, deberd expedir una
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declaracion de plazo vencido (la “Declaracién de Plazo Vencido™), (i) de todas Ia obligaciones de pago a cargo
del Emisor derivadas de los Bonos Verdes de todas las series, si el Evento de Incumplimiento afecta a los Bonos
Verdes de todas las series, o (ii) de la serie que se trate, si ¢l Evento de Incumplimiento solo afecta a los Bonos
Verdes de una serie, en nombre y representacion de los Tenedores Registrados correspondientes, quienes por este
medio irrevocablemente consienten a dicha representacion. La Declaracién de Plazo Vencido sera comunicada
por el Agente de Pago al Emisor, a los Tenedores Registrados, a la Superintendencia de Mercado de Valores y a
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y serd efectiva en su fecha de expedicion y en virtud de la expedicién de
dicha Declaracién de Plazo Vencido, los Bonos Verdes declarados de plazo vencido, segun sea el caso, se
constituirdn automaticamente, sin necesidad de que ninguna persona deba cumplir con ninglin otro acto,
notificacidn o requisito, en obligaciones de plazo vencido exigibles al Emisor.

32. Actuacion de Tenedores

(a) Cualquier consentimiento, liberacién o renuncia que se requiera por parte de los tenedores para modificar los
términos y condiciones de los Bonos Verdes de una serie podré ser adoptada en una reunién convocada y celebrada
de acuerdo a las siguientes reglas:

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

(ii) Cualquier reunion de los tenedores de Bonos Verdes de una serie serd convocada mediante notificacion
escrita a los tenedores de Bonos Verdes de la serie correspondiente, Dicha convocatoria indicard la
fecha, hora y lugar de la reuni6n, asi como la agenda de la misma, y ser4 enviada por lo menos diez (10)
dias habiles antes de ]a fecha de la reunion. No obstante lo anterior, los tenedores podran renunciar a la
notificacion previa y su presencia o representacion en una reunion constituird renuncia ticita a la
notificacién previa.

(iii) Los tenedores podran hacerse representar por apoderados en debida forma.

(iv) A menos que los presentes en la reunioén, por mayorfa de votos acuerden ofra cosa, presidira la reunién
un funcionario del Emisor y actuard como secretario otro funcionario del Emisor.

(v) La presencia de una Mayoria de Tenedores (al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo
insoluto de la totalidad de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de de todas las series o de una
serie respectiva) constituird quérum para celebrar una reunién de los tenedores de una serie, excepto
cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, monto y plazo de pago, paro lo
cual se requerir la presencia de una Supermayoria de Tenedores (al menos el setenta y cinco por ciento
(75%) del saldo insolutode la totalidad de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de una serie
respectiva),

(vi) Cada tenedor tendrd un voto por cada ddlar de capital que representen sus respectivos Bonos Verdes.

(vii) Una decision de tenedores de Bonos Verdes de una serie, en una reunién debidamente convocada y
constituida serd considerada aprobada si ha sido autorizada mediante el voto de tenedores presentes o
representados en la reunién, cuyo valor nominal represente, al menos, el cincuenta y uno por ciento
(51%) del saldo insoluto de la totalidad de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de de todas las
series o de una serie respectiva, excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de
interés, monto y plazo de pago, para lo cual se requerird el voto de tenedores presentes o representados
en la reunion, cuyo valor nominal represente, al menos, el setenta y cinco por ciento (75%) del saldo
insolutode la totalidad de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de de una serie respectiva.
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(viii) Una decision aprobada de acuerdo a lo estipulado en esta seccién por los tenedores presentes o
representados en una reunidon serd considerada como una decisién de todos los tenedores y sera
vinculante para todos los tenedores, aiin para aquellos tenedores que no hayan estado presentes o
representados en la misma.

(ix) Cualquier decisién que los tenedores de Bonos Verdes de una serie, deban o puedan tomar conforme a
lo dispuesto en las secciones anteriores podré iguaimente adoptarse mediante resolucién de tenedores
aprobada por escrito, sin necesidad de convocatoria y reunién conforme al literal anterior, por una
Mayoria de Tenedores (al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insolutode la totalidad
de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de de todas las series o de una serie respectiva), excepto
cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, monto y plazo de pago, paro lo
cual se requerira el consentimiento de una Supermayoria de Tenedores (al menos el setenta y cinco por
ciento (75%) del saldo insolutode Ia totalidad de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de una
serie respectiva); pero si una resolucion de tenedores no se adoptara mediante consentimiento undnime
por escrito de todos los tenedores, una copia de tal resolucién deberd ser enviada por el Emisor a todos
los tenedores que no dieron su consentimiento a tal resolucion. El consentimiento puede ser en forma
de varias copias, cada una de las cuales deberd estar firmada por uno o méas tenedores. Si el
consentimiento ¢std en una o mas copias, y las copias llevan fechas diferentes, entonces la resolucion
serd efectiva en la fecha que lleve la ultima copia mediante la cual una Mayoria de Tenedores (al menos
el cincuenta y uno por ciento (51%) del saldo insolutode la totalidad de los Bonos Verdes emitidos y en
circulacion de todas las series o de una serie respectiva) de una Serie 0 una Supermayoria de Tenedores
(al menos el setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insolutode la totalidad de los Bonos Verdes
emitidos y en circulacién de la serie respectiva) de una Serie, segin sea el caso, haya dado su
consentimiento a la resolucion mediante copias firmadas.

(b) En adicion a lo anterior, cualquier consentimiento, liberacién o renuncia que el Emisor requiera de los
Tenedores Registrados para modificar los términos y condiciones de los Bonos Verdes de una serie o para liberar
al Emisor del cumplimiento de alguna de sus obligaciones bajo los Bonos Verdes de una serie podrd ser adoptada
mediante mecanismo escrito de conformidad con lo establecido a continnacién en la presente Seccién. En este
caso, cualquier consentimiento, liberacién o renuncia que el Emisor requiera de los Tenedores Registrados para
modificar los términos y condiciones de los Bonos Verdes de una serie o para liberar al Emisor del cumplimiento
de alguna de sus obligaciones bajo los Bonos Verdes de una serie, segiin sea propuesto por el Emisor, se
considerara aprobada siempre que la Mayoria de Tenedores de una Serie firmen uno o mas documentos o
instrumentos otorgando dicho consentimiento o aprobando la correspondiente decisidn, liberacién o renuncia,
excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, garantias, monto y plazo de pago,
paro lo cual se requerira el consentimiento de una Supermayoria de Tenedores de una Serie.

33. Ley Aplicable

Tanto la oferta publica de los Bonos Verdes como los derechos y las obligaciones derivados de estos se regiran
por las leyes de la Reptblica de Panama.

34. Fuente de repago

El repago del capital ¢ intereses de los Bonos Verdes provendra de los recursos financieros generales de! Emisor.
No se constituird un fondo de amortizacion.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS VERDES

El Emisor ha designado a MMG Bank Corporation, con oficinas principales ubicadas en Torre MMG, Avenida
Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este Piso 22, para actuar como agente colocador de los Bonos Verdes, de
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conformidad con el contrato de prestacién de servicios celebrado entre las partes, cuya copia reposa en los archivos
de la Superintendencia de Mercado de Valores y estd disponible al publico en general para su revision. MMG
Bank Corporation cuenta con licencia de casa de valores expedida por la Superintendencia de Mercado de Valores,
mediante Resolucion CNV-292-05 de 13 de diciembre de 2005 e igualmente tiene derecho a operar un puesto de
bolsa ante la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Como contraprestacion a los servicios prestados en virtud del
Contrato para la Prestacién del Servicio de Colocacién de Valores en el Mercado Primario, el Emisor pagara a
MMG Bank Corporation una comision de hasta un medio por ciento (1/2%) para Bonos Verdes con vencimientos
de hasta 5 afios colocados con esfuerzo de venta, hasta cinco octavos por ciento (5/8%) del valor nominal de los
Bonos Verdes con vencimientos mayores a 5 afios vendidos con esfuerzo de venta y una comision de hasta un
cuarto por ciento (1/4%) del valor nominal de los Bonos Verdes vendidos sin esfuerzo de venta, entendiendo que
la colocacién sin esfuerzo de venta aplicard (inicamente para esfuerzos realizados directamente por el Emisor.

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

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

El Contrato para la prestacion del servicio de colocacion de valores en el mercado primario serd por tiempo
indefinido. No obstante, cualquiera de las partes podré solicitar su terminacién en cualquier momento, dando un
aviso previo por escrito a la otra parte de tal decisién, con no menos de treinta (30) dias de anticipacion a la fecha
prevista de terminacién. El Emisor se reserva ¢l derecho de contratar otros agentes colocadores de los Bonos
Verdes cuando lo estime conveniente.

La totalidad de los Bonos Verdes objeto de la presente oferta piiblica serd ofrecida al pablico general, sin ningtin
perfil especifico. Ninguna parte de los Bonos Verdes estin asignados para su colocacién a un grupo de
inversionistas especificos, incluyendo accionistas actuales, directores, dignatarios, ejecutivos, administradores,
empleados o ex- empleados del Emisor.

La oferta piblica de los Bonos Verdes estd siendo hecha dentro de la Repiblica de Panama y en jurisdicciones
reconocidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Actualmente no existen ofertas, ventas
o transacciones de valores del Emisor en colocacion privada, o dirigidas a inversionistas institucionales en Panama
o en otros paises.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo obligard al agente colocador o podra interpretarse en el
sentido de que el agente colocador garantiza a los Tenedores Registrados los pagos correspondientes al capital e
intereses respecto a los Bonos Verdes, cuando aplique, o garantiza la validez, legalidad o exigibilidad de los Bonos
Verdes o las obligaciones contraidas por el Emisor o bajo cualquier otro contrato o documento ejecutado con
relacion a la colocacién de los Bonos Verdes, o que deberd incurrir en ninguna clase de gasto por cuenta del
Emisor. El agente colocador sdlo respondera por los dafios y perjuicios que se originen por actos u omisiones en
que hubiese mediado negligencia grave, culpa grave o dolo de su parte.

Los fondos recaudados con la presente Emision seran utilizados segiin se describe en la Seccién VI.E. siguiente
de este Prospecto.

C. MERCADOS

Los Bonos Verdes objeto de la presente oferta seran listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., sociedad

que cuenta con licencia otorgada por la Superintendencia de Mercado de Valores para actuar como bolsa de

valores en la Republica de Panama, asi como en bolsas de valores debidamente autorizadas para operar en

Jurisdicciones reconocidas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Se tiene previsto coIoca§>/ .
1
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listar o registrar los Bonos Verdes en otras jurisdicciones o mercados fuera de Panama, con los cuales se tenga
convenios o acuerdos de integracién de sus Mercados de Valores. También el Emisor se reserva el derecho de
colocar, listar o registrar los Bonos Verdes en otros paises cuando lo estime conveniente. 1.a solicitud preliminar
de inscripeion de valores fue presentada ante la Bolsa de Valores de Panamd, S.A. el dia 13 de septiembre de
2017.

D. GASTOS DE LA EMISION

Los gastos de la emision son ios siguientes:

Cifras Representadas en US$
Precio al piblico G‘as‘t’os' de la Cant-idad n.eta al
Emision* (USS) Emisor (US$)
Por unidad 1,600.00 741 992.59
Total 200,000,000.00 1,482,247.50 198,517,752.50
* Incluye la comistén de negociacion en mercado primario ¥ los gastos adicionates
Estos gastos estan desglosados de acuerdo al siguiente detalle:
Cifras Representadas en US§
Precio al piiblico| Negociacion enla | Cantidad Neta
{US$) BVP* (USS) al Emisor (USS)
Por unidad 1,000.00 0.39 999.61
Total 200,000,000.00 77,812.50 199,922,187.50

*Incluye descuenios aplicados por pago adetantado por $13,000.00 a la BVP para negociacion de emisiones superiores a $12 millones en mercado primario. Hasta $12 millones
la tarifa serd de 1/8%, de $12 a $25 miliones Ja tarifa serd de 1/86% vy para mas de $25 millones serd de 1/32%.

Adicionalmente, el Emisor incurrira en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan el 0.7022% del
total de la emision:

Cifras Representadas en USS

Comisidn o Gasto Periodicidad Monto (US§) Porcentaje
Registro de valores en la SMV Inicio 70,000.00 0.03500%
Mantenimiento anual de la SMV Anual 30,000.00 0.01500%
Inscripeidn en la BVP Inicio 250.00 0.00013%
Cédigo ISIN Inicio 85.00 0.00004%
Mantenimiento anual de la BVP Anual 100.00 0.00005%
Inscripcion de val

neehipelon de valores en Inicio 1,000.00 0.00050%
Latinclear

~on d
Comisién ”e agente estructurador, Inicio 1.275,000.00 0.63750%
y Colocacion
— o d
Comisién de agente de pago y Anual 25,000.00} 0.01250%
registro
Otros (mercadeo, publicidad, .
Inicio 3,000.004 (.00150%

legales)
Total 1,404,435.00 0.70222%

*Corresponde a la comision de 5/8% del valor nominal de los Bonos Verdes a mds de 5 afios de plazo que sean vendidos por MMG Bank de forma directa como resultado de sus
esfuerzos de venta, segiin lo establecido en la cldusuta cuana del Contrato de Prestacian de Servicio de Colocacion.
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E. USODE LOS FONDOS RECAUDADOS

Los fondos netos de 1a venta de los Bonos Verdes, que luego de descontar los gastos de la Emision equivalen a
US$ 198,517,752.50 serdn utilizados para el financiamiento de la cartera crediticia segiin su marco de bonos
verdes, financiando proyectos de infraestructura en América Latina y el Caribe con un impacto ambiental positivo.
En caso tal que mas del veinticinco por ciento (25%) de los fondos netos de la venta de los Bonos Verdes se vayan
a destinar para amortizar deuda existente del Emisor, el Emisor comunicard, mediante suplemento al Prospecto
Informativo a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panaméa y a la Bolsa de Valores de Panama,
sefialando el tipo de obligaciones al cual corresponde la deuda existente y el monto de cada una de ellas, de
conformidad con lo establecido en el articulo 7, seccién VLE., numerales 4 y 5 del Acuerdo No. 3-2017 del 5 de
abril de 2017.

Se desglosan a continuacion el detalle de los préstamos por pagar, conforme Estados Financieros Interinos al 31
de marzo de 2019, éstos pudiesen ser algunas de las posibles deudas a amortizar.

. 31 de marzo de 31 de diciembre de
Maturity =500 g
Institucignes financieras extranjeras
German Investment Corporation (KFW DEG) 2019 2,307,692 2,307,692
Corporacién Andina de Fomento- Syndicate 2020 39,428,571 39,428,571
Bancaribe Curacao Bank NV 2020 10,006,000 10,000,000
Occidental Bank (Barbados) Ltd. 2020 5,000,000 5,000,000
German Investment Corporation (KFW DEG) 2022 25,000,000 25,000,000
Global Climate Partnership Fund 2022 26,000,000 23,000,000
Opec Fund for International Development (OFID) 2022 8,181,818 9,545 455
Caribbean Development Bank 2024 11,366,308 11,934,489
. 31 de marzo de 31 de diciembre de
Maturity 2019 2018
Instituciones financieras locales
MMG Bank Corp. 2019 10,000,000 10,000,000
Banco Internacional de Costa Rica, S.A. 2019 8,500,000 8,500,000
Banco Pichincha Panamd, S.A. 2019 5.000.000 5.000.000
150,784,389 149,716,207
Gastos diferidos -1,169.537 -1.368,998
Total 149.614.852 148.347.209

Las tasas de interés efectiva en préstamos con entidades financieras se encuentran en un rango de 3.75% y 6.87% por afio
{31 de diciembre de 2018: entre 3.07% y 6.25%)

A continuacion, se detallan los préstamos vigentes, saldo no utilizado sobre lineas de crédito comprometidas y saldo no
utilizado sobre lineas de crédito no comprometidas al 31 de marzo de 2019 y 31 de diciembre de 2018:

31 de marzo de 31 de diciembre de

2019 2018 y
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Préstamos por pagar vigentes 150.784,389 149.716,207
Saldo no utilizado de lineas de crédito comprometidas 25,000,000 25,000,000
Saldo no utilizado de lineas de crédito no comprometidas 40,500,000 68,500,000

La presente Emision no serd utilizada para el pago de dividendos de los accionistas o beneficiarios finales del
Emisor.

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

F. IMPACTO DE LA EMISION

Si la presente Emisidn fuera colocada en su totalidad la posicién financiera del Emisor quedaria de Ia siguiente
manera:

31 de diciembre

31 de diciembre

de 2018 | de 2018
(Auditado) (Auditado)
Antes de las | Después de las
emisiones emisiones
Pasivos
A costo amortizado:
Bonos Verdes Corporativos 200,000,000
Préstamos por pagar, neto 148,347,209 148,347,209
Bonos 101,208,384 101,208,384
Valores comerciales negociables 33,193,000 33,193,000
Intereses acumulados por pagar 781,432 781,432
Otras cuentas por pagar 1,140,128 1,140,128
Total pasivos 284,670,153 484,670,153
Patrimonio
Capital en acciones 54,000,001 54,000,001
Capital adicional pagado 85,000 85,000
Utilidades retenidas 43,591,574 43,591,574
Total patrimonio 97,676,575 97,676,575
Total pasives y patrimonio 382,346,728 582,346,728
Pasivos/ Patrimonio 2.91 4,96
Pasivos/ Capital Pagado 5.26 8.96

G. GARANTIAS

A la fecha de emisién del presente Prospecto, la Emisién no cuenta con garantias.
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El Emisor podra, mds no estara obligado a, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series de los Bonos
Verdes a ser ofrecidos, mediante la constitucion de un fideicomiso de garantfa cuyos bienes fiduciarios estarian
constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por los créditos que otorgue en el ejercicio de
su actividad y cuyo saldo insoluto a capital represente un valor no menor del ciento veinticinco por ciento (125%)
del saldo insoluto a capital de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de las series garantizadas mediante el
fideicomiso de garantia. El valor de las cuentas por cobrar dadas en garantia sera determinado, de acuerdo al saldo
de la cartera de crédito. Las cuentas por cobrar dadas en garantfa no podran tener una morosidad, de capital e/o
intereses, mayor a noventa (90) dias calendarios.

En caso de que ¢l Emisor garantice las obligaciones derivadas de una o mas series de los Bonos Verdes a ser
ofrecidos, mediante la constitucién de un fideicomiso de garantia, el mismo deberd ser constituido a mas tardar
transcurridos cinco (5) dias habiles a partir la Fecha de Emision de la primera Serie Garantizada de Bonos Verdes
de la Emisidn.

El fideicomiso de garantia que el Emisor podrd, mas no estard obligado a, constituir para garantizar el pago de los
Bonos Verdes que se emitan en series bajo esta Emision es un fideicomiso independiente que no garantiza el pago
de otros valores que el Emisor ha ofrecido pliblicamente y no se trata de un fideicomiso émnibus ya que el mismo
s6lo se limita a garantizar el pago de aquellas series de Bonos Verdes bajo la presente Emision, que el Emisor
decida garantizar con el mismo. El Emisor comunicard mediante suplemento al Prospecto Informativo a la SMV
y a la BVP, con no menos de tres (3) dias hébiles antes de la Fecha de Oferta de la respectiva Serie, si la misma
estard garantizada bajo el fideicomiso de garantia o no.

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

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

LA INFORMACION QUE SE PRESENTA A CONTINUACION SON 1L.OS PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DEL

CONTRATO DE FIDEICOMISO. EL INVERSIONISTA POTENCIAL INTERESADO DEBE LEER ESTA SECCION
CONJUNTAMENTE CON LA TOTALIDAD DE LA INFORMACION CONTENIPA EN EIL _PRESENTE PROSPECTO
INFORMATIVQ, AS] COMO EL CONTRATO DE FIDEICOMISO.

1. Ley de Constitucién

El Fideicomiso de Garantia se establece de conformidad con las leyes de la Reptiblica de Panama, particularmente
de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro
(1984), seglin la misma ha sido modificada por Ley No. veintiuno (21) de diez (10) de mayo de dos mil diecisiete
(2017). El domicilio del Fideicomiso de Garantia estara ubicado en las oficinas principales del Fiduciario,
actualmente ubicadas en MMG Tower, Piso 22, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, Ciudad de
Panama, Republica de Panama.

2. Lugary Fecha
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A la fecha de emision del presente Prospecto, la Emision no cuenta con garantias. El Emisor podra
cuando lo estime conveniente, garantizar las obligaciones derivadas de una o mas series de los Bonos a
ser ofrecidos, mediante la constitucion de un Fideicomiso de Garantia. El Emisor comunicara mediante
suplemento al Prospecto Informativo a la SMV y a la BVP, con no menos de tres (3) dias hébiles antes de
la Fecha de Oferta de la respectiva Serie si la misma estara garantizada con Fideicomiso de Garantia o no,
Jjunto con los datos de constitucion del mismo.

3. Fideicomitente y Administrador

El Fideicomitente y Administrador del Fideicomiso de Garantia es el Emisor, a saber, la Corporacién
Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI), una sociedad regida bajo las leyes de la
Republica de Panama e inscrita en la Seccion de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico a Ficha 731744,
Documento 1950420. Los bienes objeto del Fideicomiso de Garantia son propiedad del Emisor. Los datos de
contacto del Fideicomitente son los siguientes:

CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL FINANCIAMIENTO DE INFRAESTRUCTURA,
S.A. (CIFI)
Avenida Paseo del Mar
Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Panama, Republica de Panama
Teléfono: (507) 320-8000, Fax: (507) 320-8030
Arturo de Bernard: arturo.debernard@cifi.com; finanzas(@cifi.com
hitp://www.cifi.com

4. Fiduciario

El Fiduciario del Fideicomiso de Garantia es MMG Bank Corporation, la cual esta debidamente autorizada para
ejercer el negocio fiduciario en la Republica de Panama en virtud de la resolucién SBP-FID-0009-2013 de 14 de
junio de 2013, expedida a su favor por la Superintendencia de Bancos de Panam4. Los datos de contacto del
Fiduciario son los siguientes:

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

El Fiduciario del Fideicomiso de Garantia se dedica de forma exclusiva al ejercicio del negocio de banca y
fiduciario y no ha sido objeto de sancion en firme alguna por parte de su entidad supervisora.

5. Beneficiarios V
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Los Beneficiarios del Fideicomiso de Garantia son los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas, el
Agente de Pago y ¢l Fiduciario, asi como sus respectivos sucesores y cesionarios, y cualquier otra persona a favor
de quien el Fideicomiso de Garantia garantiza pagos, incluyendo al Fideicomitente como beneficiario residual, en
este iltimo caso, sdlo en la medida en que se hubieren cancelado, en su totalidad, Ias Obligaciones Garantizadas
(segun dicho término se define mas adelante).

6. Partes Relacionadas

No existe relacion entre el Emisor y ¢l Fiduciario, sociedades afiliadas o subsidiarias del Fiduciario ni la persona
controladora del Fiduciario, salvo por la relacidn que existira entre el Emisor y el Fiduciario, como resultado del
servicio de agencia de pago, registro y transferencia de valores y el servicio de colocacién de los Bonos Verdes
en mercado primario que MMG Bank Corporation le prestard a] Emisor bajo la presente oferta ptblica.

El Emisor fungird como Fideicomitente y Administrador de los Bienes Fiduciarios del Fideicomiso de Garantia
de la Emisidn. )

7. Obligaciones Pendientes

Ni el Emisor ni sus sociedades afiliadas, subsidiarias o persona controladora tienen obligaciones pendientes con
el Fiduciario ni alguna de sus afiliadas, subsidiarias o persona controladora. Ni el Fiduciario ni alguna de sus
subsidiarias, afiliadas o persona controladora es tenedor de valores del Emisor actualmente ni existe intencién de
que sean tenedores de los Bonos Verdes objeto de esta oferta pablica, salvo por MMG Bank Corporation la cual
podré ser tenedora de los Bonos Verdes en nombre propio o para beneficio de sus clientes.

8. Propdsito General

El propésito principal del Fideicomiso es el de crear un patrimonio separado con los Bienes Fiduciarios con el fin
de garantizar a los Beneficiarios el cumplimiento de las siguientes obligaciones (en lo sucesivo, las “Obligaciones
Garantizadas™):

(a) (Pago de Deudas y Cumplimiento de Obligaciones). El pago puntual y completo de todas las deudas
(incluyendo, sin limitacion, capital, intereses, intereses moratorios, indemnizaciones, comisiones, honorarios y
gastos) y el cabal cumplimiento de todos los términos, condiciones, obligaciones y acuerdos, contratidos o que en
el futuro contraiga el Fideicomitente con los Beneficiarios en virtud de las Series Garantizadas y el Fideicomiso
de Garantia, asi como los derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones,
renovaciones o reemplazos de los mismos;

(b) (Gastos de Conservacién). El pago puntual y completo por parte del Fideicomitente de todos los gastos y
obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario o el Agente de Pago en virtud de los Documentos
de la Emision con el fin de conservar, proteger, administrar, custodiar, reemplazar, sustituir y adicionar los Bienes
Fiduciarios, incluyendo, sin limitacién, primas de seguro, impuestos, tasas, contribuciones, gastos de honorarios
de abogado, gastos notariales y gastos de registro; y

(¢} (Gastos de Ejecucién). El pago puntual y completo por parte del Fideicomitente de todos los gastos y
obligaciones incurridos o que en el futuro incurra el Fiduciario o ¢l Agente de Pago para hacer cumplir o ejecutar,
ya sea en forma judicial o extrajudicial, las obligaciones y compromisos a los que se refieren los parrafos (a) y (b)
anteriores, y para defender los derechos del Fiduciario y de los demés Beneficiarios conferidos en los Documentos
de fa Emision, incluyendo, sin limitacién, los gastos de peritos, los gastos de abogados, las costas y otros gastos
Jjudiciales y fianzas.

9. Naturaleza
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El Fideicomiso de Garantia es irrevocable, puro y simple. El Fideicomiso de Garantia es oneroso y el Fiduciario
cobrard una comisién anual que sera pagada por el Fideicomitente.

10. Bienes Fiduciarios

Los Bienes Fiduciarios son todos aquellos dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados
al Fiduciario, por el Fideicomitente y sean previamente aceptados por el Fiduciario para que queden sujetos al
Fideicomiso de Garantfa, y los que se deriven de éstos, incluyendo, sin limitacién, los que se detallan a
continuacién (los “Bienes Fiduciarios™). Los Créditos Cedidos corresponden a préstamos otorgados por el Emisor,
tanto en Panama, como en otros paises de Latinoamérica y el Caribe. Por tanto, parte de los Créditos Cedidos no
se encuentran dentro de Panamad y se transferirn desde el extranjero:

i. Una suma inicial de mil Ddlares (US$1,000.00), fondos éstos que seran depositados en la Cuenta del
Fideicomiso y cualquier otra suma de dinero en efectivo que, de tiempo en tiempo, se transfiera en fideicomiso;

ii. Los Créditos Cedidos, junto con cualesquiera Nuevos Créditos Cedidos, de tiempo en tiempo, que el
Fideicomitente cederd y traspasard al Fiduciario en cumplimiento de las obligaciones adquiridas por el
Fideicomitente bajo los Bonos Verdes de las Series Garantizadas y el Fideicomiso de Garantia (incluyendo los
réditos derivados del saldo a capital de los Créditos Cedidos dados en fideicomiso). Para propdsitos de este literal
y el presente Prospecto, se entenderd como Créditos Cedidos los créditos hipotecarios, cuentas por cobrar y
créditos producto de contratos de préstamo o pagarés o facilidades de crédito que comprenden todas las sumas a
capital, intereses, costos, comisiones, gastos y otros dineros debidos en virtud de dichos préstamos, y los
beneficios que pudiesen resultar de cualquier indemnizacién producto de pélizas de seguro que sean exigibles,
segin corresponda, todos como resultado de créditos otorgados por el Fideicomitente a favor de terceros en el
marco de su negocio (“Créditos™) que sean cedidos y traspasados, de tiempo en tiempo, a favor del Fiduciario
(“Créditos Cedidos™);

iil. Los dineros depositados de tiempo en tiempo en la Cuenta del Fideicomiso, incluyendo el Aporte por
Declaracién de Ejecucion, que es la cantidad de dinero en efectivo igual al monto que sea necesario para pagar la
suma que, en la fecha de emision de la Declaracién de Ejecucion (segiin dicho término se define mas adelante),
represente el valor de las Obligaciones Garantizadas, segiin sea indicado por escrito por el Agente de Pago;

iv. Los derechos dimanantes de las polizas de seguro cedidas en virtud de los Contratos de Cesién y aquéllas que
aseguren determinados bienes del Fideicomitente, y las indemnizaciones que las compafifas de seguro paguen por
razon de las mismas (las pdlizas existentes con sus respectivos endosos que se entregardn al Fiduciario). A la
fecha de la presente emisién de Bonos Verdes, el Emisor no ha identificado las pélizas que podran ser cedidas
como parte de los Bienes Fiduciarios, motivo por el cual no se han incluido los porcentajes de cobertura de las
polizas de seguro;

v. Los dineros, bienes y derechos que produzcan los Bienes Fiduciarios, incluyendo los dineros que se obtengan
de cualquier ejecucion de los tramites o cobro de sumas cedidas bajo los Contratos de Cesién, de conformidad

con los términos del Fideicomiso de Garantia por razén de la venta, canje, traspaso, disposicidn, uso, cobro o
cualquiera otra razon;

vii. Cualesquiera otros bienes que, de acuerdo a instrucciones que el Fideicomitente le presente al Fiduciario, de
tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso de Garantia de conformidad con sus términos.

11. Cobertura de Garantia
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Mientras existan Bonos Verdes emitidos y en circulacion de una o varias de las Series Garantizadas, el
Fideicomitente deberd mantener (a) Créditos Cedidos, que representen cuentas por cobrar del Fideicomitente a
sus clientes por los créditos que haya otorgado en el ejercicio de su actividad; o (b) fondos liquidos y disponibles
en la Cuenta del Fideicomiso, que representen un valor no menor a ciento veinticinco por ciento (125%), del saldo
insoluto a capital adeudado bajo los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de cada una de las Series Garantizadas
(la “Cobertura de Garantia™). Los Créditos Cedidos deberan en todo momento cumplir con los criterios de
elegibilidad que se identifican a continuacién (los “Criterios de Elegibilidad™):

(i) Ningiin Crédito estara moroso en ¢l pago del capital e intereses por mas de noventa (90) dias calendarios, a
discrecion del Fiduciario;

(ii) todos los Créditos deberén tener algiin tipo de Garantia Conexa, es decir, cualquier garantia constituida por la
contraparte del Fideicomitente en los Créditos para garantizar sus obligaciones de pago relacionados con dichos
Créditos, las cuales a efectos enunciativos y no limitativos incluye: contrato de prenda, contrato de hipoteca de
bienes inmuebles, contrato de hipoteca de bienes muebles, Contrato(s) de Cesién y/o fianzas, segfin corresponda;

(iii) Hasta donde tiene conocimiento el Fideicomitente, no hay impuestos, contribuciones, primas de seguro, o
cualquier otro cargo que materialmente pueda afectar al Crédito o a su Garantia Conexa;

(iv) Los términos de cada Crédito no han sido incumplidos, renunciados, alterados o modificados de ninguna
forma;

(v) No han sido celebrados documentos de renuncia, alteracién o modificacién de ninguno de los Créditos y
ning(n Deudor ha sido liberado, en todo o en parte bajo un Crédito;

(vi) Ningiin Crédito Hipotecario estd sujeto a algln derecho de terminaci6n, reclamo, reconvencién o defensa, y
ninguno de los términos de los Créditos o el ejercicio de algiin derecho del acreedor del mismo allf contemplado,
se considera como no ejecutable, en todo o en parte, o sujeto a algiin derecho de terminacion, reclamo,
reconvencion o defensa y ninguno de dichos derechos de terminacion, reclamo, reconvencion o defensa ha sido
ejercido por algin Deudor;

(vii) Ningun Crédito ha sido pagado, cancelado o subordinado, o terminado, en todo o en parte, y sus Garantias
Conexas no han sido liberadas, en todo o en parte, y ningfin contrato ha sido celebrado que pudiera efectuar dicha
liberacion, cancelacion, subordinacion o rescisidn;

(viii) Los contratos, instrumentos y/o acuerdos de los que se derivan los Créditos crean una obligacion legal,
valida y exigible del respectivo Deudor que es obligatoria de acuerdo a sus términos y sujeto a las leyes aplicables;

(ix) Los fondos de cada Crédito han sido totalmente desembolsados, todas las obligaciones del Fideicomitente
que han originado dicho Crédito han sido totalmente cumplidas y liberadas, y no hay requisitos para futuros
desembolsos;

() Todos los costos, honorarios y gastos incurridos en otorgar los Créditos han sido pagados y no hay comisiones
debidas o pendientes y el Deudor no tiene derecho a recibir ningtin fondo adicional;

(xi) Los Créditos estdn en denominaciones de Délares de los Estados Unidos de América; y
(xii) El Fideicomitente no tiene conocimiento de la existencia de algin litigio ante tribunales locales en relacion
con alguno de los Créditos o Garantias Conexas relacionadas con dichos Créditos Hipotecarios o de algiin hecho

o situacion que pudiera ser demandado o presentado por algin Deudor o un tercero que pudiese ser reclamado
para afectar la validez y ejecucion de cualguier Crédito.
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12. Traspaso de Bienes Fiduciarios

El Fideicomitente contard con un plazo maximo de sesenta (60) dfas calendarios siguientes contados a partir de
la Fecha de Emisién Respectiva de una Serie Garantizada para aportar al Fideicomiso fondos liquidos y
disponibles en la Cuenta del Fideicomiso y/o ceder Créditos Cedidos suficientes al Fideicomiso y asi cumplir con
la Cobertura de Garantia.

El Fiduciario debera notificar por escrito al Fideicomitente, al Agente de Pago y a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panam4, cuando tenga conocimiento de que el Fideicomitente ha incumplide con su
obligacién de traspasar en fiducia los fondos liquidos o los Créditos Cedidos segan lo establecido en el
Fideicomiso de Garantia.

13. Patrimonio Separado

El Contrato de Fideicomiso de Garantia establece que el patrimonio fideicomitido constituira un patrimonio
separado de los bienes personales del Fiduciario y del Fideicomitente para todos los efectos legales, y, en
consecuencia, los bienes que lo conforman no podréan ser secuestrados ni embargados, salvo por obligaciones
incurridas o dafios causados con la ejecucion del Fideicomiso de Garantia, o por terceros cuando dichos bienes
fiduciarios se hubieren traspasado al Fideicomiso de Garantia o retenido comprobadamente en fraude y perjuicio
de sus derechos. El Fiduciario no podra disponer de los Bienes Fiduciarios en forma contraria o distinta a la
establecida en el Contrato de Fideicomiso de Garantia.

14. Remuneracion del Fiduciario

El Fideicomitente pagara al Fiduciario una comisién de un cuarto por ciento (1/4%) anual sobre los Bonos Verdes
emitidos y en circulacién con un minimo anual de veinticinco mil Délares (US$25,000.00) y adicionalmente a
partir de la Declaracién de Ejecucion una comisién del dos por ciento (2%) del valor de los activos netos, de los
Bienes Fiduciarios, que sean parte del Proceso de Ejecucion. La comision se pagara en la fecha de firma del
Fideicomiso de Garantia y en cada una de las fechas de aniversario subsiguientes,

El Fideicomiso de Garantia establece que el Fiduciario podra descontar el pago de la comisién anual, asi como
cualquier gasto que incurra en el ejercicio de sus funciones, directamente de la Cuenta del Fideicomiso que forman
parte de los Bienes Fiduciarios. La falta de pago de esta remuneracion constituirfa un Evento de Incumplimiento
que pudiera afectar a Jos Tenedores Registrados de las Series Garantizadas ya que, si dicho incumplimiento no es
subsanado, se podria declarar el vencimiento anticipado de los Bonos Verdes. En caso de falta de pago de la
remuneracién o comision de gestion del Fiduciario, el Emisor deberd informar inmediatamente a la
Superintendencia del Mercado de Valores, explicandole las razones de ese impago o morosidad.

15. Gastos del Fideicomiso

No existe gasto alguno relacionado con el Fideicomiso de Garantia que corresponda pagar a los Tenedores
Registrados de las Series Garantizadas. El Fideicomitente se compromete a pagar al Fiduciario, a requerimiento
de éste, todos aquellos costos y gastos en que incurra el Fiduciario en el cumplimiento de sus obligaciones bajo
el Fideicomiso de Garantia, incluyendo, sin limitacidn, los honorarios de abogados, asesores, agentes, apoderados,
mandatarios, contratistas, consultores, asesores, casas de valores, bolsas de valores, que contrate el Fiduciario;
todos los gastos relativos a la sustitucion del Fiduciario, al traspaso de bienes al Fideicomiso de Garantia, al retiro
o canje de Bienes Fiduciarios del Fideicomiso de Garantia, a la inversién de Bienes Fiduciarios, al cobro de los
Bienes Fiduciarios, a la conservacién de los Bienes Fiduciarios, la disposicién de Bienes Fiduciarios y a la
constitucion, reforma y terminacién del Fideicomiso de Garantia; y todos los impuestos (incluyendo impuesto d
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timbre, en caso que aplique), tasas, contribuciones, derechos de registro y gastos notariales que se causen por
razon de la gjecucion de lo dispuesto en el Fideicomiso de Garantia.

16. Remocidn del Fiduciario

El Fiduciario s6lo podra ser removido de su cargo por el Agente de Pago (siguiendo instrucciones de una Mayoria
de Tenedores de las Series Garantizadas), mediante notificacion escrita (a) en forma inmediata (i) si incurre en
culpa grave, dolo o fraude en el desempefio de sus responsabilidades como Fiduciario bajo e] Fideicomiso, (ii) si
deviene insolvente o es declarado en estado de liquidacién forzosa, reorganizacién u otro estado similar, (iii) si es
liquidado o disuelto, (iv) si se cancela su licencia fiduciaria, (v) si el Fiduciario no puede cumplir con las
obligaciones contraidas en el Fideicomiso por causa imputable al Fiduciario o (b) con sesenta (60) dias calendario
de anticipacion por cualquier otra causa si asi lo determina el Agente de Pago (siguiendo instrucciones de una
Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas), o si el Fideicomitente solicita su remocién, sujeto a la
aprobacién de una Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas. Dentro de dicho plazo, el Fideicomitente
tendra la obligacién de designar por escrito, un nuevo fiduciario, el cual podra ser un banco o un fiduciario
autorizado para ejercer el negocio de fideicomiso en Panama. Tal decision sera notificada al Fiduciario, a la
Superintendencia del Mercado Valores de Panamé y al Agente de Pago. En adicidn a lo anterior, tanto el
Fideicomitente como los Beneficiarios tendran derecho de remover judicialmente al Fiduciario de acuerdo al
modo y las causales previstas en los articulos treinta (30) y treinta y uno (31) de la ley Uno (1) de mil novecientos
ochenta y cuatro (1984), segiin la misma ha sido modificada por Ley No. veintiuno (21) de diez (10) de mayo de
dos mil djecisiete (2017). No obstante lo anterior, la remocién del Fiduciario no serd efectiva bajo ningfin motivo
hasta que se haya nombrado un nuevo fiduciario y ¢l mismo haya aceptado dicho cargo. En caso de remocién y
designacion de un nuevo fiduciario, el Fiduciario saliente debera entregar al Fideicomitente y al nuevo fiduciario
toda la documentacion relacionada con la gestién prestada, incluido un reporte de los dineros inicialmente
recibidos y los Bienes Fiduciarios a la fecha de sustitucién, previa deduccion de los honorarios, gastos y costos
debidos al Fiduciario por razén de la prestacién de sus servicios.

17. Renuncia del Fiduciario

El Fiduciario podrd renunciar en cualquier momento, con o sin causa, siempre que proporcione aviso por escrito
de no menos de sesenta (60) dias calendarios al Fideicomitente y al Agente de Pago, quien a su vez notificara a
los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas. En caso de renuncia del Fiduciario, ¢l Agente de Pago
(siguiendo instrucciones de una Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas (al menos el cincuenta ¥y uno
por ciento (51%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de la respectiva serie)) debers,
dentro del plazo antes indicado, designar un nuevo Fiduciario (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™), el cual
deberd ser una entidad con licencia que le permita llevar a cabo negocio de fiduciario en la Repliblica de Panaméa
¥y que cuente con una licencia bancaria general o tenga una afiliada con licencia bancaria general, con oficinas en
la ciudad de Panama. En caso de que no se designe un Fiduciario Sustituto que acepte dicho encargo dentro del
plazo antes indicado, el Fiduciario saliente podra designar a su sucesor, el cual debera contar con las caracteristicas
antes indicadas, aceptando desde ya el Fideicomitente, los honorarios que cobre dicho Fiduciario Sustituto. A
partir del momento en que el Fiduciario Sustituto acepte la designacién de Fiduciario, ¢l Fiduciario Sustituto
sucederd y tendra todos los derechos, poderes, privilegios y deberes que correspondian al Fiduciario saliente y
éste quedara liberado de sus deberes y obligaciones previstas en este Fideicomiso. El Fiduciario Sustituto debera
otorgar un documento mediante el cual asuma dicha responsabilidad sujeto a los términos y condiciones del
Fideicomiso, o en aquellos términos aceptables al Agente de Pago. No obstante lo anterior, la renuncia del
Fiduciario no seré efectiva bajo ningin motivo hasta que se haya nombrado un nuevo fiduciario y el mismo haya
aceptado dicho cargo. En caso de renuncia o en caso de la designacion de un nuevo fiduciario, el Fiduciario debera
entregar al Fideicomitente y al nuevo fiduciario toda la documentacion relacionada con la gestidn prestada,
incluido un reporte de los dineros inicialmente recibidos, y los Bienes Fiduciarios a la fecha de sustitucidn, previa
deduccion de los honorarios, gastos y costos debidos al Fiduciario por razén de la prestacién de sus servicios. En
caso de renuncia del Fiduciario, cualquier gasto que sea generado por este motivo para la transferencia del
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patrimonio del Fideicomiso al nuevo Fiduciario Sustituto, sera deducido de los Bienes Fiduciarios. En caso de
que no se pueda designar un Fiduciario Sustituto de conformidad con lo dispuesto en esta Seccion, el Fiduciario
debera comunicar dicha situacién a los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas, a la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama y a la Superintendencia de Bancos de Panama. Previa designacion formal del
Fiduciario Sustituto y entrega de los Bienes Fiduciarios, el Fiduciario saliente deberd notificar a Ila
Superintendencia de Bancos de la sustitucién y de quién seré el Fiduciario Sustituto.

18. Fiduciario Sustituto

El Fideicomiso de Garantia no identifica de antemano a un fiduciario sustituto en particular en caso de renuncia
o remocién del Fiduciario.

19. Obligaciones y Responsabilidades del Fiduciario

(a) Dentro de los primeros treinta (30) dias calendario de cada afio y a la terminacion del Fideicomiso, el
Fiduciario entregard al Fideicomitente una rendicion de cuentas por medio de la presentacion de un informe que
contendra lo siguiente: (i) copia de estados financieros auditados del Fideicomiso, los cuales deberin ser
presentados como parte del Informe de Actualizacién Anual (IN-A); (ii) listado de los bienes que han sido
transferidos y se encuentren afectados con Fideicomiso y del valor de éstos al cierre del afio a que se refiere el
reporte; (iii) gastos y costos ocasionados durante la prestacion de los servicios; (iv) suministro de informacion a
tenedores registrados o sus representantes; (v) método de informacién a los tenedores sobre el incumplimiento de
las obligaciones del Fideicomitente; y (vi) constitucién y perfeccionamiento de los Bienes Fiduciarios.

Copia simple de dicho informe de rendiciéon de cuenta, deberd ser remitido por el Fideicomitente a la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé y a la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. Queda entendido
que cualquier Tenedor Registrado de las Series Garantizadas de los Bonos Verdes, podra solicitar por escrito a
través del Agente de Pago, copia simple del informe de rendicion de cuentas a que se refiere el primer parrafo de
este literal, en cuyo caso, dicha copia debera ser puesta a disposicion del solicitante en un plazo que no exceda
treinta (30) dias calendario desde la fecha de la solicitud.

(b) EI Fiduciario ejecutard sus funciones con diligencia, pero sélo sera responsable ante el Fideicomitente y los
Beneficiarios en caso que medie culpa grave o dolo de su parte.

(c) El Fideicomitente y los Beneficiarios, reconocen que el Fiduciario, o empresas afiliadas a éste, pueden ser
acreedoras del Fideicomitente (inciuso, Beneficiarios del Fideicomiso) y por medio del Fideicomiso de Garantia
aceptan que el Fiduciario y sus empresas Afiliadas debidamente acreditadas como tales, ejercer todos los derechos
que les correspondan en su condicién de acreedores {incluyendo los que le corresponden como Beneficiarios del
Fideicomiso de Garantia) o por razon de dichas relaciones comerciales sin verse dichos derechos afectados o
restringidos por motivo de la relacion fiduciaria establecida en el Fideicomiso de Garantia.

(d) En el cumplimiento de sus deberes y obligaciones, ¢l Fiduciario podra actuar directamente o por conducto
de agentes, apoderados o mandatarios (y podra delegar poderes y potestades discrecionales en ellos), cuyos gastos
deberan ser cubiertos conforme se establece en la Seccién 12 del Instrumento de Fideicomiso y el Fiduciario no
sera responsable por la conducta de dichos agentes, apoderados o mandatarios, siempre que el Fiduciario no haya
actuado con culpa grave o dolo. El Fiduciario y sus empresas Afiliadas podran prestar servicios al Fideicomiso
de Garantia y cobrar por dichos servicios, siempre que los mismos sean cobrados en términos comercialmente
razonables (“arm’s length’™).

() El Fiduciario no tendra ninguna obligacién de acatar instrucciones que le impartan el Fideicomitente, el Agente
de Pago o los Beneficiarios si, en la opinién del Fiduciario, el cumplimiento de dichas instrucciones (i) resultaria
en la violacion de alguna ley, reglamento u orden judicial o de una autoridad, (ii) violaria los términos y
condiciones del Fideicomiso de Garantia y/o sus contratos accesorios (iii) expondria al Fiduciario a
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responsabilidad u obligacién personal o le acarrearia algin perjuicio o (iv) requeriria que el Fiduciario incurriera
en gastos si no existen fondos suficientes en ¢l Fideicomiso para hacerle frente a los mismos.

(1) El Fiduciario podré solicitar instrucciones, en cualquier momento, a los Tenedores Registrados de las Series
Garantizadas a través del Agente de Pago, con respecto a cualquier accion que deba tomar por razén de los
términos del Fideicomiso de Garantfa; quedando liberado el Fiduciario de toda responsabilidad en caso de actuar
de conformidad con dichas instrucciones, asi como de cualquier dafio o perjuicio que pueda producirse por la
demora en tomar dicha accién mientras el Fiduciario obtiene instrucciones de los Tenedores Registrados de las
Series Garantizadas.

(g) El Fiduciario podra fundamentarse concluyentemente en, y quedara protegido al actuar o dejar de actuar en
base a, y no estara obligado a realizar una investigacion de los hechos o asuntos indicados en una resolucién,
certificado, declaracion, instrumento, opinién, informe, aviso, solicitud, consentimiento, orden, nota, certificado
de representante, garantia u otro papel o documento que él razonablemente crea que es auténtico y que
aparentemente ha sido firmado o presentado por la(s) Persona(s) apropiada(s); disponiéndose que el Fiduciario
podra (aunque no tendra ningiin deber de) hacer la averiguacion o investigacién segin él determine apropiado y,
en relacién con ello, podra (personalmente o por medio de un agente o apoderado) examinar los libros, registros
y oficina(s) del Fideicomitente.

(h) El Fiduciario podra divulgar la informacién que, por ley o regulacién, orden judicial o administrativa, decision
sobre fallo u obligacién legal tenga la obligacion de divuigar.

(i) Nada en el Fideicomiso de Garantfa requerird que el Fiduciario gaste o arriesgue sus propios fondos o de otro
modo incurra en obligacion financiera en cuanto a la gjecucion de sus deberes o en el ejercicio de sus derechos o
poderes de conformidad con los Documentos de la Emisién.

() Como una condicién para tomar o dejar de tomar accién conforme al Fideicomiso, el Fiduciario podra
consultar con abogados de su escogencia y la asesorfa u opinién escrita de los abogados sera una autorizacién
total y completa y proteccién respecto de la accién tomada o dejada de tomar por el mismo conforme al
Fideicomiso de Garantia, de buena fe y con fundamento en la misma.

(k) Para todos los efectos del Fideicomiso de Garantia, no se considerara que el Fiduciario ha sido notificado o
tiene conocimiento de la ocurrencia de un Evento de Incumplimiento, a menos que un aviso escrito sea realmente
recibido por el Fiduciario del Agente de Pago.

() El Fiduciario administrar, directa o indirectamente, los Bienes Fiduciarios para el beneficio de los
Beneficiarios. El Fiduciario se reserva el derecho, y asi lo acepta el Fideicomitente, de nombrar o designar, a costo
del Fideicomitente, a un tercero, a fin de que este Gltimo administre los Bienes Fiduciarios sujeto a los términos
y condiciones del Fideicomiso de Garantia.

(m) Todas las obligaciones incurridas por el Fiduciario, en el ejercicio de sus funciones como fiduciario del
Fideicomiso, serdn obligaciones exclusivas del Fideicomiso por las cuales el Fideicomiso debera responder tinica
y exclusivamente con los Bienes Fiduciarios y no con otros activos de MMG Bank Corp. Con excepcion de las
obligaciones que figuran en el Fideicomiso de Garantia, el Fideicomiso no podra contraer deudas y solamente
podré incurrir en obligaciones que en su opinidn sean necesarias para cumplir con los propésitos del Fideicomiso
de Garantia.

(n) La verificacién de la Cobertura de Garantia realizada por el Fiduciario, se efectuard trimestralmente o con la
frecuencia que el Fiduciario estime conveniente en interés de los Beneficiarios, para lo cual el Fideicomitente
deberd entregar de inmediato al Fiduciario, cuando éste filtimo asi lo requiera, una certificacion emitida por un
contador piblico autorizado, la cual confirme el cumplimiento de la Cobertura de Garantia y que la misma ha sido
verificada (cada una, una “Fecha de Verificacion de la Cobertura de Garantia”). El Fiduciario deberd notificar por
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escrito al Fideicomitente, al Agente de Pago y a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, cuando
tenga conocimiento de que el Fideicomitente ha incumplido con su obligacién de mantener la Cobertura de
Garantia y segiin lo establecido en el Fideicomiso de Garantia,

20, Sustitucidn de Garantias

El Fiduciario no cuenta con facultad para autorizar sustitucién de garantias otorgadas como parte de la solicitud
de oferta publica. En caso de que cualquiera de los Créditos Cedidos no cumpla con los Criterios de Elegibilidad
(cada uno, un “Crédito No Elegible™), el Fiduciario debera comunicar dicha situacién por escrito al Fideicomitente
mediante una notificacidn de no elegibilidad (cada una, una “Notificacion de No Elegibilidad™) y el
Fideicomitente debera proceder a realizar la sustitucion correspondiente y debera ceder al Fideicomiso, a través
de Cesiones Adicionales y dentro de un plazo no mayor a sesenta (60) Dias Habiles después de haber recibido del
Fiduciario Ia Notificacion de No Elegibilidad, Nuevos Créditos Cedidos que cumplan con los Criterios de
Elegibilidad. El Fideicomitente impartira instrucciones al Fiduciario de ejecutar y firmar todos aquellos actos,
procedimientos, escrituras, contratos y documentos que sean requeridos o apropiados para llevar a cabo dicho
reemplazo de Créditos Cedidos. El Fideicomitente seré responsable de preparar todos los documentos necesarios
para documentar dichos reemplazos de Créditos Cedidos y serdn a su cargo cualesquiera honorarios y gastos
(incluyendo y no limitado a gastos de asesores legales y gastos registrales) que conlleven.

21. El Fideicomiso de Garantia prohibe al Fiduciario:

(1) invertir los Bienes Fiduciarios en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi como
en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacién o en las que sus directores sean socios,
directivos, asesores o consejeros; (ii) otorgar préstamos con fondos del Fideicomiso de Garantia a sus dignatarios,
directores, accionistas, colaboradores, empresas subsidiarias, afiliadas o relacionada; y/o (iii) adquirir por si por
interposita persona, los Bienes Fiduciarios dados en fideicomiso.

22. AvalGos

El Fideicomitente debera, cada tres (3) afios, causar que una empresa evaluadora independiente, realice un avalio
independiente sobre los Créditos Cedidos que conforman los Bienes Fiduciarios que garantizan las Obligaciones
Garantizadas. El Fiduciario podra ejercer dicha funcién y contratar por cuenta del Fideicomitente a dicha empresa
evaluadora independiente, a su sola discrecion, a fin de dar cumplimiento a lo establecido en este literal, en cuyo
caso los costos, gastos y honorarios incurridos en tal gestion se considerardn parte de las Obligaciones
Garantizadas, y el Fideicomitente acepta, desde ya, a la empresa evaluadora que sea designada por el Fiduciario,
liberando al Fiduciario de toda responsabilidad por el resultado del avaliio y el valor estimado de los Crédito
Cedidos.

23. Facultades de Administracidon del Fiduciario

En el desempefio de su cargo, el Fiduciario tendra el derecho a ejercer todos los derechos, acciones y privilegios,
que, segin sea el caso, le correspondan como acreedor de los Créditos Cedidos, incluyendo, el derecho de cobrar
los Créditos Cedidos, determinar el mecanismo y las politicas de imputacion de los pagos, permitir la constitucion
de gravamenes adicionales pero subordinados al correspondiente Crédito Cedido y sobre los bienes que garantizan
los Créditos Cedidos, iniciar acciones judiciales y extrajudiciales de cobro de los Créditos Cedidos, ejecutar
garantias reales y personales y administrar los bienes inmuebles que respaldan los Créditos Cedidos. No obstante
lo anterior, el Fiduciario por este medio le delega al Fideicomitente el ejercicio de estos derechos para que este
ultimo administre los Créditos Cedidos. Para efectos de lo anterior, el Fiduciario celebrard un contrato de
administracion y servicio de los Créditos Cedidos. Los Créditos Cedidos serén asi administrados usando y
siguiendo los mismos estandares, criterios, politicas, practicas y procedimientos empleados por el Fideicomitente -
en el manejo y administracién de sus propias acreencias y negocios. El Fideicomitente tendra el derecho de inicia}// .
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gestiones judiciales o extrajudiciales u otras acciones que considere necesarias para el cobro de los Créditos
Cedidos morosos. El Fiduciario podrd terminar la delegacion de los derechos antedichos otorgada al
Fideicomitente. Dicha remocidn no podra ser efectiva hasta tanto el Fiduciario asuma la administracion de los
Créditos Cedidos o haya contratado los servicios de administracion de un nuevo administrador.

24. Cuenta del Fideicomiso

El Fiduciario, en su capacidad de fiduciario y no a titulo personal, abrird a mds tardar a los cinco (5) Dias Hébiles
siguientes a la firma de este Instrumento de Fideicomiso, y mantendré en todo momento durante la vigencia de
este Fideicomiso una cuenta bancaria con el Banco Depositario la cual podra ser de ahorro o corriente (la “Cuenta
del Fideicomiso™), en la cual se depositaran los fondos que reciba el Fiduciario de tiempo en tiempo como parte
de los Bienes Fiduciarios conforme a lo estipulado en el Fideicomiso de Garantfa, incluyendo sin limitacion,
cualesquiera otros fondos que en cualquier momento sean transferidos al Fiduciario conforme a los términos del
Fideicomiso de Garantia, para que queden sujetos a fo establecido en el Fideicomiso de Garantia.

El Fiduciario por este medio queda autorizado para suscribir todos los documentos necesarios para la apertura y
manejo de la Cuenta del Fideicomiso asi como cualquier otra cuenta o subcuenta que posteriormente se requiera
para el mangjo, administracion y ejecucion del Fideicomiso de Garantia. La Cuenta del Fideicomiso, y cualquier
otra cuenta que sea abierta por el Fiduciario posteriormente, cada una, serd abierta con el unico propdsito de
satisfacer los propdsitos del Fideicomiso de Garantia y serd cerrada prontamente tras la terminacion del
Fideicomiso de Garantia, de acuerdo con las estipulaciones de la Seccién diecisiete (17) del Fideicomiso de
Garantia. Adicionalmente, el Fiduciario queda autorizado para ser firmante autorizado a fin de poder girar contra
dichas cuentas de conformidad con lo establecido en el presente Instrumento de Fideicomiso.

25. Reglas de Acumulacion y Distribucion

{A) Antes de una Notificacién de Evento de Incumplimiento: Mientras no se haya emitido una Notificacién de
Evento de Incumplimiento, el Fiduciario utilizard los fondos disponibles en la Cuenta de Fideicomiso (menos el
Saldo Minimo y Jos costos de transferencia, en caso que apliquen) para pagar, siempre que haya fondos suficientes
en la Cuenta del Fideicomiso y hasta donde alcancen, todas las comisiones, honorarios, gastos ¢ indemnizaciones
que ¢l Fideicomitente deba pagar en cualquier concepto, pero haya dejado de pagar de forma oportuna, y en este
orden de prioridad: (i) al Fiduciario; y (ii) al Agente de Pago, de conformidad con los términos de los Documentos
de la Emisién.

(B) Una vez emitida una Notificacion de Evento de Incumplimiento:

Una vez se haya emitido una Notificacién de Evento de Incumplimiento, el Fiduciario utilizari los fondos en ese
momento depositados en la Cuenta del Fideicomiso conformidad con lo dispuesto en la Seccidon (C) que se
describe a continuacién y que corresponde a la Seccién seis (6) del Fideicomiso de Garantia.

(C) Incumplimiento y Ejecucidn.
1. Notificacion de Incumplimiento y Declaracion de Ejecucion.

(a) Salvo en caso de dispensa otorgada por los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas de conformidad
con los términos del Prospecto Informativo y los Bonos Verdes, en caso de que ocurriesen uno o mas Eventos de
Incumplimiento, €l Agente de Pago, actuando en nombre y representacién de los Tenedores Registrados de las
Series Garantizadas de los Bonos Verdes, enviara al Fideicomitente, los Tenedores Registrados de las Series
Garantizadas, a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamé, y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
con copia al Fiduciario, una notificacioén escrita de Evento de Incumplimiento (la “Notificacién de Evento de
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Incumplimiento”). Dicha Notificacion de Evento de Incumplimiento debera indicar el Evento de Incumplimiento
que haya ocurrido y, de ser aplicable, el periodo de cura para subsanar ¢l mismo.

(b} Si el Evento de Incumplimiento no es subsanado dentro del periodo de cura aplicable (si fuese el caso), el
Agente de pago, actuando en nombre y representacion de la Mayoria de Tenedores Registrados de las Series
Garantizadas de los Bonos Verdes, enviard al Fideicomitente, a los Tenedores Registrados de las Series
Garantizadas, a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y a la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
con copia al Fiduciario, una notificacién escrita informando que da inicio al Periodo de Ejecucion (la “Declaracién
de Ejecucion™) y, por consiguiente, e] Fiduciario procederd, sin necesidad de comunicacién adicional y de
conformidad con o establecido en las sub-secciones siguientes, a tomar todas las acciones judiciales y
extrajudiciales que sean necesarias o convenientes para ejecutar los Bienes Fiduciarios a fin de liquidar los mismos
y proceder a distribuir los fondos disponibles seglin lo dispuesto en el Fideicomiso de Garantia con el propdsito
de cumplir con las Obligaciones Garantizadas. La comunicacioén de una Declaracién de Ejecucion causara que las
Obligaciones Garantizadas que se derivan de los Bonos Verdes y de los demés Documentos de la Emisién se
consideren de plazo vencido.

(c) En caso de que se emita una Declaracién de Ejecucion de conformidad con lo dispuesto en la Seccion (b)
anterior, el Agente de Pago le solicitard al Fideicomitente que realice, de conformidad con lo dispuesto en la
Seccidn seis punto dos (6.2) del Fideicomiso de Garantfa, un aporte extraordinario de dinero en efectivo al
Fideicomiso por el monto que sea necesario para pagar la suma que, en la fecha de emisién de la Declaracién de
Ejecucion, represente el valor de las Obligaciones Garantizadas, incluyendo, pero sin limitarse, al capital
adeudado de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de las Series Garantizadas, los intereses devengados por
los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas
por el Fideicomitente a] Fiduciario y/o a los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas de los Bonos Verdes
a dicha fecha.

(d) En caso de que se emita una Declaracién de Ejecucién de conformidad con lo dispuesto en la Seccion seis

punto uno (6.1) literal (b) del Fideicomiso de Garantia, el Fideicomitente y cualquiera de sus subsidiarias CIFI
Panama, S.A., CIFI Latam, S.A., CIFI Services, S.A. y CIFI SEM, S.A., podran constituir fianzas mercantiles
en favor de los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas de los Bonos.

(e) Una vez inicie el Periodo de Ejecucion, el Agente de Pago le entregara al Fiduciario, de conformidad con lo
establecido en el Contrato de Agencia, una certificacion que contenga la identidad y los datos de contacto de los
Tenedores Registrados de las Series Garantizadas para efectos de casos en los que el Fiduciario deba actuar por
nstrucciones de los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas durante el Perfodo de Ejecucidn.

2. Aporte por Declaracién de Ejecucion.

Desde la entrega de una Declaracion de Ejecucion al Fideicomitente, el mismo deberd pagar al Fiduciario una
cantidad de dinero en efectivo igual al monto que sea necesario para pagar 1a suma que, en la fecha de emisién de
la Declaracién de Ejecucién, represente el valor de las Obligaciones Garantizadas, segiin sea indicado por escrito
por el Agente de Pago (el “Aporte por Declaracion de Ejecucion”™). Una vez efectuado el requerimiento antes
indicado, el Fideicomitente estara obligado a realizar el pago antes mencionado dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes en la Cuenta del Fideicomiso sin importar el valor de los Bienes Fiduciarios que formen parte del
Fideicomiso en ese momento, excepto que el Fideicomitente podra reducir del monto necesario para constituir el
Aporte por Declaracion de Ejecucién el monto de dinero en efectivo que se encuentre depositado en las Cuenta
del Fideicomiso en el momento en que el pago es requerido y que el Fiduciario no haya indicado que sera utilizado
para el pago de gastos, honorarios y otras cuentas por pagar del Fideicomiso. No obstante, el Fideicomitente queda
liberado de los pagos aqui contemplados si el Fideicomitente después de la Declaracién de Ejecucién paga la
totalidad de las Obligaciones Garantizadas. Las sumas que sean pagadas por el Fideicomitente en cumplimiento
de esta Seccion, serén aplicadas para pagar el saldo de las Obligaciones Garantizadas en el orden de prioridad d
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pagos establecido en la Sub-seccion 4 abajo que corresponde a la Seccidn seis punto cuatro (6.4) del Fideicomiso
de Garantia, y en ningin momento serdn consideradas como el pago de penalidad alguna.

3. Facultades.

En caso de que el Fideicomitente no pague el Aporte por Declaracién de Ejecucion dentro de los tres (3) Dias
Hébiles siguientes a la fecha en la que el Fideicomitente haya recibido una Declaracion de Ejecucion, el Fiduciario
debera tomar las signientes acciones (salvo en caso que una Mayoria de Tenedores Registrados de las Series
Garantizadas le instruya lo contrario):

(i) proceder a tomar todas las acciones judiciales y extrajudiciales que sean necesarias para proteger los Bienes
Fiduciarios y ejecutar los Bienes Fiduciarios y cualquier gravamen, ya sea hipotecario, anticrético o de otra
naturaleza, que el Fideicomitente haya constituido sobre los Bienes Fiduciarios a favor del Fiduciario; y

(i) enajenar, vender o de otra forma disponer de los Créditos Cedidos (o tomar cualquier otra medida similar en
relacidn a tales bienes), en los términos y condiciones que el Fiduciario considere, a su solo criterio, como
convenientes y sin requerir autorizacion del Fideicomitente ni de los Tenedores Registrados de las Series
Garantizadas, con el proposito de recibir flujos adicionales como producto de dichos actos y utilizar los mismos
para cumplir con las Obligaciones Garantizadas.

4. Aplicacién de Fondos.

Cualesquiera fondos que reciba el Fiduciario del Aporte por Declaracion de Ejecucion o a raiz del envio de una
Declaracién de Ejecucién, cualesquiera fondos que se encuentren en la Cuenta del Fideicomiso, y cualesquiera
fondos que obtenga el Fiduciario de la ejecucidn, venta, cesién, disposicién o apropiacion de los Bienes
Fiduciarios, serén utilizados por el Fiduciario para los propésitos y de acuerdo a las siguientes prioridades:

PRIMERO: para pagar al Fiduciario cualesquiera honorarios y gastos contemplados en el Fideicomiso y los gastos
que haya incurrido, incluyendo, sin limitarse a, los honorarios y gastos de los asesores y profesionales para asistirlo
en las acciones que haya tenido que tomar conforme a esta Seccion;

SEGUNDO: para entregarle al Agente de Pago, sujeto a la disponibilidad de fondos que formen parte del
patrimonio del Fideicomiso, una cantidad de fondos que sea suficiente (conforme le indique por escrito el Agente
de Pago) para pagar las Obligaciones Garantizadas; quedando entendido que en caso de que los fondos que reciba
el Fiduciario no sean suficientes para pagar la totalidad de las Obligaciones Garantizadas, los fondos seran
entregados al Agente de Pago para que los apliquen pro rata a los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas
de acuerdo a su porcidn de las Obligaciones Garantizadas; y

TERCERO: luego de realizados los pagos antes mencionados y en caso de que las Obligaciones Garantizadas
hayan sido pagadas en su totalidad (y asi fuese confirmado por escrito por el Agente de Pago), para entregar al
Fideicomitente (0 a cualquier persona designada por éstas o de acuerdo a orden que reciba de juzgado competente),
cualesquiera sumas o bienes restantes en la Cuenta del Fideicomiso al Fideicomitente.

26. Fianza o Caucion Especial

El Fiduciario no estd obligado a dar caucion o garantia de buen manejo a favor del Fideicomitente ni de los
Beneficiarios.
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27. Causales de Terminacién

El Fideicomiso terminard cuando ocurra alguno de los siguientes eventos: (i) cuando las Obligaciones
Garantizadas hubiesen sido satisfechas en su totalidad por el Fideicomitente y no hubiere ninguna obligacién
pendiente de ser cumplida por éste en ninguno de los Documentos de la Emisidn, para lo cual el Fiduciario debera
recibir notificacion de parte del Agente de Pago a dichos efectos, o (ii) cuando se dé alguna de las causales
establecidas en el articulo 33 de Ia Ley uno (1) de cinco (5) de enero de mil novecientos ochenta y cuatro {1984),
segln la misma ha sido modificada por Ley No. veintiuno (21) de diez (10) de mayo de dos mil diecisiete (2017).

28. Resolucidn de Controversias

Cualquier controversia, diferencia o disputa que surja con motivo de la validez, interpretacion, cumplimiento,
ejecucion o resolucién del Fideicomiso de Garantia sera resuelta mediante arbitraje en derecho ante el Centro de
Conciliacion y Arbitraje de la Camara de Comercio, Industrias y Agricultura de la Republica de Panam4 segin
sus normas de procedimiento.

29. Auditores

La firma encargada de auditar al Fideicomiso de Garantia sera aquella que de comin acuerdo se designe entre el
Emisor y el Fiduciario con anticipacién suficiente para emitir los estados financieros anuales auditados a ser
presentados ante la Superintendencia del Mercado de Valores.

30. Copia del Fideicomiso

Una copia del Fideicomiso de Garantia se presentara ante la Superintendencia del Mercado de Valores y copias
de dicho contrato podran ser solicitadas en las oficinas del Fiduciario por cualquier Tenedor Registrado de las
Series Garantizadas, quien asumira el costo de las mismas.

31. Agente Residente

El agente residente del Fideicomiso de Garantia es la firma de abogados Morgan & Morgan con domicilio en
MMG Tower, Piso 23, Avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, Ciudad de Panama, cuya firma de
abogados también refrendara el contrato de fideicomiso correspondiente.

VII. INFORMACION DEL EMISOR
A. DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD
1. Descripeién del Emisor

El Emisor, cuya razén social y nombre comercial es CORPORACION INTERAMERICANA PARA EL
FINANCIAMIENTO DE INFRAESTRUCTURA, S.A. (CIFI), es una sociedad andnima, de duracion perpetua y
existente de conformidad Sociedad andnima incorporada bajo las leyes de Costa Rica, la cual opt6 por acogerse
a las leyes de la Repiiblica de Panama y continuar su existencia al amparo de las mismas como sociedad anénima
bajo las leyes de la Repiiblica de Panamd, mediante Escritura Pablica Numero 6,752 del 30 de marzo de 2011,
otorgada ante la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita en la Seccién de Micropeliculas (Mercantil) del
Registro Publico a Ficha 731744, Documento 1950420, inscrita cont fecha de 4 de abril de 2011.
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Sus oficinas principales estdn ubicadas en avenida Paseo del Mar, Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG, piso
13, oficina 13A, Ciudad de Panam4, Republica de Panama: Teléfono (507) 320-8000; Fax (507) 320-8030; E-
mail arturo.debernard@cifi.com: finanzas@cifi.com. El Emisor cuenta con el apartado postal No.0833-00272
Estafeta Plaza Panama Calle 50, Panama, Republica Panama.

Desde el 1 de julio de 2016, el Emisor trasladé su sede principal, la cual se encontraba ubicada en Washington,
D.C, Estados Unidos, a la ciudad de Panama, Republica de Panama. Dicho movimiento se realiza con el propdsito
de aprovechar el posicionamiento de Panama como centro logistico y centro financiero de la region.

2. Historia y Desarrollo.

El Emisor es una entidad financiera no bancaria que promueve y financia proyectos de infraestructura y otros
servicios relacionados en América Latina y el Caribe.

Fundada en 2001, el Emisor cuenta con una experiencia inica en el sector, ya que ha participado en el
financiamiento de mas de 160 proyectos de infraestructura que han desempefiado un papel clave en el desarrollo
de la region. El valor de dichos préstamos asciende a mas de 1,300 millones de ddlares.

Su grado de especializacion dentro del mercado convierte al Emisor en un referente en su ambito de actuacién. El
perfil de su grupo accionarial, integrado por banca comercial, entidades multilaterales e instituciones financieras
para el desarrollo, es (nico en el sector y ofrece una mayor capacidad de sindicacién a la hora de captar
financiamiento.

El origen del Emisor se encuentra en la entidad financiera espafiola Caja Madrid (ahora Bankia), que present6 la
idea a la Corporacion Interamericana de Inversiones, parte del Grupo BID, para su implementacidn.

Caja Madrid (ahora Bankia) y la Corporacion Interamericana de Inversiones (del Grupo Banco Mundial), crearon
al Emisor en 2001. El perfil de su accionariado era ya entonces uno de los rasgos mas singulares de la entidad, que
al dia de hoy cuenta con entidades privadas (Caixa Banco Investimento, Banistmo, Banco Pichincha e Itau-
Unibanco); entidades multilaterales (la Corporacion Financiera Internacional (del grupo Banco Mundial), Banco
Centroamericano de Integracion Economica y Banco de desarrollo del Caribe); y fondos de inversion (Norwegian
Investment Fund for Developing Countries (fondo del Gobierno de Noruega) y Finnish Fund for Industrial
Cooperation (fondo del gobierno de Finlandia))’.

Hasta el afio 2001, no existian en la Region de América Latina y el Caribe entidades privadas especializadas en
el financiamiento de infraestructura de mediana escala, una necesidad no cubierta por el sector financiero. La
banca local no tenia capacidad para canalizar inversiones hacia ese tipo de proyectos y las instituciones
internacionales no consideraban el Middle Market rentables. El Emisor venia a llenar un vacio evidente.

El ultimo paso dado por la entidad para cubrir de forma mas satisfactoria sus objetivos vino dado en el 2015,
como parte de un plan aprobado por su Junta Directiva, y ejecutado en el 2016, para el traslado de su sede, desde
Arlington Virginia, a la Ciudad de Panama.

Ahora con su sede en un hub logistico y financiero como es la Republica de Panama, el Emisor se acerca mas alin
al foco de su negocio, estando cerca de sus clientes y oportunidades de negocio que, por ubicacion, caracteristicas
y conexiones con la Region es idoneo para dar impulso a este tipo de proyectos.

* hitp://www.cifi.com/quienes-somos/historia/
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3. Compromiso Socio Ambiental

América Latina y el Caribe albergan algunos de los ecosistemas mas diversos del mundo. Hacer compatible las
necesidades de crecimiento con la proteccion del entorno natural y social es todo un reto para el desarrollo
sostenible de la Region.

El Emisor, como institucién comprometida con el medio ambiente, se encuentra comprometida con:

Identificar y minimizar los potenciales riesgos ambientales y sociales en sus financiamientos;
Realizar esfuerzos comprometidos para un desarrollo positivo mediante una evaluacién ambiental
efectiva y comprensiva. Monitoreando y supervisando dichos esfuerzos.

e Llevara cabo los estudios correspondientes y debidas diligencias a un alto nivel de profundidad, sobre su
inversion directa, para evitar o minimizar el impacto negativo, tanto ambiental como social.

e A no proveer financiamientos a ninglin proyecto o, empresa o entidad cuya actividad se encuentre dentro
del listado de actividades excluidas.

e A la transparencia y comunicacion de nuestras politicas sociales y ambientales a nuestro personal,
clientes, accionistas y toda parte interesada.

La actividad del Emisor se rige por las Normas de Desempefio de la Corporacién Financiera Internacional (CFI)
sobre sostenibilidad Social y Ambiental, asi como por los Principios de Ecuador, una serie de directrices disefiadas
por ¢l Banco Mundial, para garantizar que solo se otorgue financiamiento a los proyectos que sean gestionados
con criterios de responsabilidad social y ambiental.

A la hora de identificar, seleccionar y aprobar o rechazar proyectos, el Emisor aplica un estricto Sistema de
Gestion Ambiental y Social (ESMS, en inglés) que esta totalmente integrado en el ciclo de inversion. E1 ESMS

asegura que cada inversion realizada sea ambiental, social y laboralmente responsable.

Algunos de los proyectos destacados del Emisor, los cuales reflejan su compromiso con el ambiente y la sociedad,
estan:
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e CEPM - Proyecto de distribucion de energia en Replblica Dominicana

El Emisor otorgd un préstamo de US$10 millones al Consorcio Energético Punta Cana Macao (CEPM), una
compafiia de servicios de utilidad piblica de propiedad privada dedicada al negocio de generacidn, transmision y
distribucién de energia eléctrica en Replblica Dominicana a través de una red de suministro eléctrico
independiente. CEPM ha sido proveedor de un servicio eléctrico eficiente y fiable para el sector hotelero de la
region de Punta Cana-Béavaro, uno de los principales destinos turisticos de Republica Dominicana. El Emisor
contribuy6 a la financiacion de un programa de inversion de capital para construir y operar una transmisién
eléctrica de 138 Kv, 117 km de longitud y una capacidad de 125 MW (megavatios) independiente de la red
interconectada de servicio eléctrico de Repiblica Dominicana.

4. Gastos de Capital y Disposicion de Activos

La principal inversion de capital del Emisor es el otorgamiento de financiamientos para proyectos de
infraestructura, la cual constituye su principal activo, Dichos financiamientos son otorgados en diversos paises de
Latinoamérica y el Caribe. El Emisor posee un sistema de clasificaciéon para determinar la concentracion de
créditos destinados a cada pais, asi como los créditos destinados por sector.

El financiamiento de los gastos de capital se ha realizado mediante (i) facilidades crediticias otorgadas por
entidades bancarias, fondos de inversion y organizaciones multilaterales y (ii) patrimonio.

5. Capitalizacion y Endeudamiento
El endeudamiento del Emisor proviene de facilidades crediticias otorgadas por (i) la banca privada local e
internacional, (ii) Organizaciones multilaterales e (iii) Instituciones Financieras para el Desarrollo.

El Emisor ha obtenido alternativas de captacion de fondos a través de financiamientos que se detallan a
continuacion:

Vencimiento 2016 2017 2018
Instituciones Financieras Extranjeras
Swiss Investment Fund for Emerging Markets (SIFEM) | 2017 2,222.7222
y Belgian Investment Company for Developing
Countries {BIO)
Central American Bank for Economic Integration | 2017 5,371,133
{BCIE)
Central American Bank for Economic Integration | 2018 13,058,850 | 7,289,150 0
(BCIE)
The OPEC Fund for International Development (OFID) | 2018 4,615,386 2,307,694 0
Itau CORPBANCA 2018 20,000,000 | 6,666,667 0
Norfund 2018 0 25,000,000 |0
Deutsche Investitions und Entwicklungsgesellschaft | 2019 6,923,077 4,615,385 2,307,692
(DEG)
The Inter-American Development Bank (IDB) 2019 37,166,376 | 22,371,128
Corporacidon Andina de Fomento {(CAF) 2019 25,000,000 | 25,000,000 |0
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Corporacién Andina de Fomento (CAF) - Sindicado 2020 35,750,000 | 59,142,857 | 39,428,571
Bancaribe Curacao Bank NV 2020 NA 10,000,000 10,000,000
Occidental Bank (Barbados) Lid. 2020 N/A 0 5,000,000
The Netherlands Development Finance Company | 2020 36,000,600 | 27,000,000 |0
(FMO)
German Investment Corporation (DEG) 2022 N/A 0 25,000,000
Global Climate Partnership Fund 2022 N/A 23,000,000 | 23,000,000
The OPEC Fund for International Development (OFID) | 2022 15,000,000 | 12,272,727 | 9,545,455
Caribbean Development Bank (CDB) 2024 16,477,273 | 14,207,343 | 11,934,489
Instituciones Financieras Locales
MMG Bank 2019 0 10,000,000 | 10,000,000
Banco Internacional de Costa Rica, S.A. 2019 N/A 16,608,457 | 8,500,000
Banco Pichincha Panama, S.A. 2019 N/A 10,600,000 | 5,000,000
Banco Intemacional de Costa Rica, S.A. 2019 N/A 9,234,679 0
217,584,317 | 284,716,087 | 149,716,207
Deferred costs (2,019,287) | (2,142,525) | (1,368,998)
Total 215,565,030 | 282,573,562 | 148,347,209

A continuacion, presentamos el Balance General del Emisor conforme a los estados financieros auditados a 31 de
diciembre de 2018, comparandolo con el Balance General auditado a 31 de diciembre de 2017. Asi mismo se
presenta un cuadro comparativo con el Balance General auditado al 31 de diciembre de 2016, y con ¢l Balance
General auditado al 31 de diciembre de 2015. En estos cuadros se puede apreciar la evolucion reciente de la

estructura de deuda y capital de El Emisor.

Cifras Representadas en
uss 31 de diciembre de | 31 de diciembre de N o g
2018 (Auditado) | 2017 (Auditado) | ' 2riacién$ Variacién %

Activos
Efectivo y equivalentes 15,215,074 30,356,048 -15,141,874 -49.88%
de efectivo
Inversiones en valores, 1,451,595 0 1,451,595 WA
neto
fl;f;tam"s por cobrar, 354,494,280 349,446,443 5,047,846 1.44%
Activos mantenidos para 1,423,461 2,759,566 -1,336,105 -48.42%
la venta, neto
Mobiliario, equipo y

. 727,548 826,643 -99.095 -11.99%
mejoras, neto
Cuentas por cobrar por
servicios de asesoria y 5,010,647 5,514,073 -503,426 -9.13%
estructuracion, neto
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Activos derivados

mantenido para gestion 1,981,746 0 1,981,746 N/A
de riesgo
Otros activos 2,042,368 1,057,678 984,690 93.10%
Total activos 382,346,728 389,961,351 -7,614,623 -1.95%
Pasivos
A costo amortizado:
E;fgtamos por pagar, 148,347,209 282,573,562 -134,226,353 -47.50%
Bonos 101,208,384 0 101,208,384 N/A
Valores comerciales 33,193,000 5,000,000 28,193,000 563.86%
negociables
Intereses acumulados 781,432 1,798,919 11,017,487 -56.56%
por pagar
Otras cuentas por pagar 1,140,128 1,813,324 -673,196 -37.12%
Total pasivos 284,670,153 291,185,805 -6,515,652 -2.24%
Patrimonio
Capital Social 54,000,001 54,000,001 0 0.00%
Capital adicional pagado 85,000 85,000 0 0.00%
Utilidades retenidas 43,591,574 44,690,545 -1,068,971 -2.46%
Total patrimonio 97,676,575 98,775,546 -1,098,971 -1.11%
Total pasivos y 382,346,728 389,961,351 -7,614,623 -1.95%
patrimonio

Cifras Representadas en US§ 31 de diciembre | 31 de diciembre | Variacion $ Variacién

de 2016

de 2015

Yo

(Auditado) (Auditado)
Activos
Efectivo y equivalentes 12,247,943 8,672,736 3,575,207 41%
Inversiones 455,304 1,943,530 -1,488,226 -77%
Prestamos por cobrar neto 282,932,031 252,091,029 30,841,002 12%
Intereses devengados por cobrar | 4,802,066 2,547,647 2,254.419 88%
Activos mantenidos para la 3,814,221 6,371,499 -2,557.278 -40%
venta
Propiedad, mobiliario y mejoras | 1,026,901 0 1,026,901
Oftros activos 4,425,697 1,246,862 3,178,835 255%
Total de Activos 309,704,163 272,873,303 36,830,860 13%
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Pasivos

Prestamos por pagar, neto 215,565,030 180,719,254 34,845,776 19%
Intereses devengados por pagar | 1,582,267 1,626,237 -43.970 -3%
Otras cuentas por pagar 1,389,680 1,632,470 -242.790 -15%
Instrumentos de derivados 0 2,736 -2,736 -100%
mantenidos para gestion de

riesgo

Total Pasivos 218,336,977 183,980,697 34,556,280 19%
Capital

Capital en acciones 54,000,001 54,000,001 0 0%
Capital adicional pagado 85,000 85,000 0 0%
Reservas 5,044 2,354,664 -2,349,620 -100%
Utilidades retenidas 37,077,141 32,452,941 4,624,200 14%
Total patrimonio 91,167,186 88,892,606 2,274,580 3%
Total de pasivos y patrimonio | 309,704,163 272,873,303 36,830,860 13%

La tabla a continuacion incluye los activos y pasivos del emisor en cuanto a vencimiento al 31 de diciembre de

2018

31 de diciembre de 2018

Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversiones, bruto

Prestamos, bruto

Activos mantenidos para la venta
Activos derivados

Cuentas por cobrar por servicios de
consultoria y estructuracion

Total

Pasivos

Préstamos por pagar, bruto
Bonos

Valores Comerciales Negociables
Intereses acumulados por pagar

la30dias 1260 6129  01a180 181a365 Mis de365 Total
— dias dias dias dias dias i

15,215,074 0 0 0 0 0 15,215,074

967 47,000 453,628 500,000 450,000 0 1,451,595

4,823,142 3,172,134 (1,017,047) (4,046,230) 30,044,329 338,113,415 371,089,743

0 0 0 0 1423461 1,423,461

0 0 144,753 0 243997 1,592,996 1,981,746

871,481 1,009,549 2,514,020 615,597 0 0 5,010,647

20,910,664 4,228,683 2,095,354 (2,930,633) 30,738,326 341,129,872 396,172,266

568,182 0 1,363,636 (7,795,829) 70,135989 85,444,229 149,716,207

0 0 432,09 0 1,122,653 99,653,641 101,208,384

0 0 0 13,000,000 20,193,000 0 33,193,000

147,685 96,517 157,751 379,479 0 0 781,432




Total 713,867 96,517 1,953,477 5,583,650 91,451,642 185,097,870 284,899,023

Los activos y pasivos fuera de balance estan relacionados a créditos pendientes de desembolso a distintas
compaiiias y lineas de crédito sin desembolsar, estimando el Emisor ¢l tiempo en que seran utilizadas estas Iineas

6. Dividendos

El Emisor mantiene como politica la reparticién de dividendos de hasta el 40% de las utilidades generadas durante
el afio.

La Junta de Accionistas del Emisor del dia 2 de mayo de 2017 autorizé el pago dividendos por US$ 1,168,326.00,
correspondiente a fos dividendos del afio 2016, cifra que el Emisor pago en el mes de febrero de 2018. El dia 12
de abril de 2018 autorizé el pago de dividendos por US$ 3,110,602, que fueron pagados en el mes de mayo de
2018, correspondiente a los dividendos del afio 2017.

B. CAPITAL ACCIONARIO
1. Capital Social Autorizado
El capital autorizado de la Sociedad es la suma de ochenta y cinco millones de délares (US$85,000,000.00),

moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en ochenta y cinco millones (85,000,000) de
acciones comunes con un valor nominal de un délar (US1.00) por accién.

Al 31 de diciembre de 2018, el capital en acciones de la Corporacion estd compuesto por 54,000,001 acciones

comunes con valor nominal de US$1 para un total de US$54,000,001.

El capital en acciones se distribuye de la siguiente manera:

31 de diciembre 2018 31de diciembre 2017
Capital Capital Participacié
Adquirido Participacié | Adquirido n
n
17,263,819 31.97% 17,263,819 31.97%
Fondo de Inversién Noruego para los Paises
en Desarrollo (Norfund)
Banistmo, S. A. 6,122,697 11.34% 6,122,697 11.34%
Banco Centroamericano de Integracion 11.34% 11.34%
Econdmica (BCIE) 6,122,697 6,122,697
Caixa Banco de Investimento, S, A. 6,122,697 11.34% 6,122,697 11.34%
Corporacién Financiera Internacional (IFC) 4,285,888 7.94% 4,285,888 7.94%
Banco de Desarrollo del Caribe (CBD) 3,673,618 6.80% 3,673,618 6.80%
Fondo Finlandés para la Cooperacion 3,673,618 6.80% 3,673,618 6.80%
Industrial Ltd. (Finnfund)
Itau Unibanco, S. A. 3,673.618 6.80% 3,673,618 6.80%
Banco Pichincha C., A. 3,061,349 5.67% 3,061,349 5.67%
54,000,001 54,000,001




Conciliacion de nimero de acciones en circulacién

Afios Nimero de acciones en | Numero de acciones en
circulacion al inicio de cada ano circulacion al final de cada aifio
2010 - 2018 54,000,001 54,000,001

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS

El Pacto Social no establece limitaciones para que los Directores y Dignatarios de la sociedad puedan ejercer
actividades comerciales, negocios y/o contrataciones con el Emisor, empresas relacionadas o cualquier otra
empresa. Sin embargo, el Emisor ha adoptado un Cédigo de Buen Gobierno que regula situaciones de conflictos
de interés, para el manejo de las actividades antes descritas.

Con relacion a los directores, dignatarios y ejecutivos principales, no existen cldusulas en el Pacto Social con
relacion a:

a. La facultad de votar en una propuesta, arreglo o contrato, en la que tenga interés.

b. La facultad para votar para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva, en ausencia de
un quérum independiente.

c. Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad.

d. Numero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

El capital autorizado de la Sociedad es ia suma de ochenta y cinco millones de dolares (1JS$85,000,000.00),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, dividido en ochenta y cinco millones (85,000,000) de
acciones comunes con un valor nominal de un délar (US1.00) por accién. Las Acciones deben ser emitidas
unicamente en forma nominativa y cada accion tendré derecho a un voto en todas las Reuniones de Accionistas.
El Pacto Social requiere el voto afinmativo del ochenta y cinco por ciento (85%) de las acciones emitidas y en
circulacién del Emisor para cambiar los derechos de los tenedores de las acciones.

El Pacto Social no establece ninguna limitacién al derecho de los Directores y Dignatarios de ser propietarios de
valores.

La asamblea de accionistas del Emisor se reunira, ordinariamente, de forma anual dentro de los tres meses
siguientes al cierre de cada afio fiscal, y extraordinariamente, en cualquier momento cuando las convoque el
Presidente, Director General o la Junta Directiva en pleno. Las reuniones de accionistas se celebraran en el lugar
designado por la Junta Directiva, en o fuera de la Repiiblica de Panama, en las siguientes ciudades: a) Washington,
Miami, Florida, Arlington, Virginia en los Estados Unidos de América, b) Madrid, Espafia, c) Sao Paulo y Rio de
Janeiro, Brasil, d) Oslo, Noruega, ) Helsinki Finlandia, f) Quito, Ecuador, g) San José, Republica de Costa Rica,
h) Bridgetown, Barbados, i) Tegucigalpa, Honduras o j) Lisboa, Portugal. Las reuniones de accionistas podran
llevarse a cabo con los participantes estando fisicamente ausentes, pero en comunicacion directa por teléfono,
teleconferencia, videoconferencia o por cualesquiera otros medios electrénicos de comunicacién.

Las notificaciones de cualquier reunion se llevaran a cabo por fax, courier internacional o correo electrénico, con

por lo menos ocho dias de antelacion a la fecha de dicha reunion, no contando la fecha de publicacion o el dia de
la reunidn para el cdlculo del término de la notificacién anticipada.
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Para que exista quérum en una reunién de accionistas del Emisor se necesita que estén representadas la mitad mas
una de las acciones emitidas y en circulacion con derecho a voto. Los acuerdos y decisiones de la asamblea de
accionistas serdn adoptadas mediante el voto de la mitad mds una de las acciones representadas en la reunion
salvo cuando se trate de una fusion, liquidacion y disolucién del Emisor, en cuyo caso se necesitara el voto
favorable de la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacion con derecho a voto. Las resoluciones
tomadas en cualquiera de dicha reuniones se confirmaran por escrito, deberén asentarse en el libro o registro de
actas respectivo, con independencia del lugar en que se tomen y surtiran efectos a partir de la fecha en que hayan
sido acordadas o de la que en dicha resolucién se indique.

Para que una reunion de accionistas ordinaria sea considerada como legalmente llevada a cabo, un minimo de la
mitad més una de las acciones con derecho a voto deberéan estar representadas, y las resoluciones serén vélidas
Unicamente cuando hayan sido aprobadas por al menos la mitad mas uno de los votos presentes. Para que una
reunién de accionistas extraordinaria sea considerada como legalmente llevada a cabo, un minimo de tres cuartas
parte de las acciones que tienen derecho a voto deberan estar representadas, y las resoluciones seran validas
cuando sean aprobadas por mas de la mitad de los votos representados.

El Pacto Social establece que las siguientes decisiones requerirdn el voto afirmativo de, al menos, el ochenta y
cinco por ciento (85%) de las acciones emitidas y en circulacion del Emisor: (a) Autorizar a la Junta Directiva a
presentar una demanda u otra accion en la que razonablemente se espere que una admision de culpabilidad pudiese
afectar el negocio o la organizacién del Emisor o de sus accionistas, (b) autorizar a la Junta Directiva a solicitar
el inicio de procedimientos de quiebra o un arreglo con acreedores, (¢) autorizar a la Junta Directiva aumentar o
reducir el capital autorizado del Emisor, (d) la reorganizacién del Emisor o de su naturaleza, fusion o
consolidacion con otra entidad, adquisicion de toda o parte de otra entidad, o dividir o distribuir activos u
operaciones del Emisor, (e) para autorizar a la Junta Directiva a vender toda o una porcién substancial de los
activos del Emisor, (f) enmendar el pacto social, (g} la creacidn cualquier tipo de accion que contenga cualquier
tipo de preferencia o derecho sobre las acciones existentes, y (h) para tomar accidn que pudiera alterar o modificar
los derechos, privilegios o preferencias de cualquier tipo de accién.

El Pacto Social no contiene clausulas que limiten, difieran, restrinjan o prevengan el cambio de control accionario.
Sin embargo, en caso de fusién, adquisicién o restructuracién corporativa se requerird el voto afirmativo del
ochenta y cinco por ciento (85%) de las acciones emitidas y en circulacién del Emisor para aprobar validamente
dicho asunto.

El Pacto Social no contiene clausulas sobre redencién de acciones, clausulas sobre fondo de amortizacion.
D. DESCRIPCION PEL NEGOCIO
1. Giro Normal del Negocio

La gestion de inversiones se encuentra en el ADN del Emisor, ya que su actividad se concentra en estructurar y
financiar proyectos de infraestructura privados de mediana escala. El grado de especializacién no tiene
competidores en el segmento en el que operan proyectos de infraestructura en el Middle Market de América Latina
y el Caribe, rasgo que distingue a la corporacion de otras entidades.

El negocio principal del Emisor consiste en el financiamiento de proyectos de infraestructura de mediana escala,
cuyo valor de inversién total aproximado se encuentra entre los ciento cincuenta millones de ddlares
(US$150,000,000.00), en los sectores de energia, combustibles, telecomunicaciones, transporte, entre otros, En
dicho sector, el Emisor compite con los distintos bancos de la plaza en los veintidés paises de América Latina y
el Caribe donde desempeiia sus funciones.
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El Emisor ha desarrollado una estrategia de tres puntas con el objetivo de cumplir su vision de transformarse en
el proveedor lider para financiamientos de infraestructura para proyectos de tamafio pequefio o mediano en
Latincamérica vy el Caribe.

En primer lugar el Emisor ha establecido una cultura conservadora de crédito, construyendo un portafolio de alta
calidad, apalancéndose en la experiencia de su equipo gerencial y de sus accionistas. En segundo lugar, el Emisor
ha logrado diversificar sus fuentes de ingresos a través de comisiones, buscando asi ofrecer servicios de asesoria
a los gobiernos, empresas y desarrolladores en la estructuracion de financiamientos bancarios. Como ultimo punto
en la estrategia del Emisor, se encuentra apalancar su experiencia en infraestructura para atraer inversionistas
institucionales a la region, mediante la creacion de vehiculos de inversion que permita a estos inversionistas
diversificacién de sus carteras en activos diversificados y de buena calidad crediticia.

Un principio operativo del Emisor es la aplicacion de las mejores técnicas de gestion de riesgos de créditos para
mantener niveles prudentes de riesgo en la cartera de proyectos.

2018 2017 2016
Energia Solar 86,949,617 43,880,447 63780273
Aecropuertos y Puertos Maritimos 46,800,206 62,560,522 47844003
Carreteras, Ferrocarriles y Otros 26,711,592 13,149,745 16,187,925
Gas & Petréleo 30,479,937 62,414,464 25,671,831
Energia Edlica 28,185,430 35,302,937 33,869,986
Construccion e Ingenieria 37,347,365 20,094,308 16,479,893
Energia Hidréulica 29,444,757 25,184,242 20,294,171
Telecomunicaciones 22,000,000 15,000,000 20,165,000
Co-generacion (Biomasa) 18,000,312 25,153,125 12,212,500
Saneamiento de Agua 14,052,083 14,200,000 4]
Conglomerados de Infraestructura 12,920,000 13,600,000 0
Turismo 0 11,338,462 13,400,000
Centros de Logfstica y Otros 7,000,000 7,000,000 7,000,000
Geotérmicas 4,938,343 5,454,979 5,806,021
Energia Térmica 2,088,676 5,325,747 11,480,359
Distribucidn de Energia 0 997,835 2,993,507
Préstamos Brutos y Portafolio de Inversion 366,918,318 360,656,813 297,185,469
Intereses Acumulados 5,623,020 5,810,464 3,814221
Total 372,541,338 366,467,277 300,999,690

Al 31 de diciembre de 2018, la cartera del Emisor se encontraba distribuida en los siguientes rubros:

No solo experiencia y conocimiento diferencian también al Emisor que cuenta con un variado grupo de
accionistas, banca privada, fondos de inversion y entidades multilaterales. Este grupo accionarial es {inico en el
mundo y permite posicionar a la compafiia como entidad {inica y distinta en la financiacién de proyectos y gestion
de fondos de terceros.

Ademas de la gestion de inversiones, el Emisor es reconocido por su profundo conocimiento de la regién, en la
que lleva trabajando desde 2001.
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2. Descripcién de la Industria

La region Latinoamericana y el Caribe se encuentra en un momento de superacion. El impacto del ciclo de
crecimiento de precios de la materia prima ya no es el principal tema en la regién. Una nueva clase media
emergente y la mayor conectividad, han aumentado las expectativas sociales en la regién y eso involucra una
mayor inversion en infraestructura.

EI PIB de la region crecio 0.9% en 2017, de acuerdo con el Banco Mundial. Hay una expectativa de crecimiento
de 2.6% en 2019. Inversiones en infraestructura en la region han incrementado, pero aiin se encuentran debajo del
ideal. Varios estudios realizados apuntan una necesidad de inversiéon minima de 5% del PIB en infraestructura y
al momento se encuentra en 2.8%.

La region ha sido el lider en inversiones del sector privado en infraestructura. De 1990 a 2013, el sector privado
invirti6 USD 680 mil millones. La inversion en infraestructura del sector piblico es mayor en todos paises de la
region.

Promedio anual de inversion en obras de infraestructuras publicas y privadas, en America
Latina y el Caribe, por pais, 2008-2013

Inwersion en Infraestructura (36 FIB)
QO - N W a0l oy

#® Publico Privade

Source: Data from CAF 2013 and ECLAC 2014

La inversion piblica en infraestructura no es suficiente para satisfacer la demanda de los paises de la region.
Siempre hay una demanda de inversion privada en la industria. Para incrementar la inversion privada, paises de
la regién necesitan fortalecer sus capacidades regulatorias e institucionales para crear un “pipeline” con proyectos
bien estructurados. Ademas desarrollar la infraestructura como un activo en que flujos de los ahorros privados
puedan ser canalizados a estos activos.

Tradicionalmente la industria de infraestructura ha sido financiada por deuda. En la ultima década, tras la crisis
financiera de 2008, ha habido un incremento en la financiacién via participacion accionaria. Bancos comerciales
han disminuido su financiacion a la industria por razones de liquidez y regulatorias. Igualmente, la deuda es la
principal fuente de financiacion en la industria. Entre 2004 — 2014, la deuda equivalia a 2/3 del financiamiento
privado en infraestructura.
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Distribucion anual en ia composicion de las inversiones en proyectos de infraestructura,
entre capital y deuda. 2004-2014
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Source: Data from infrastructure Jowrnal Database

Participacion por tipo de financiamiento a proyectos de infraestructura en America Latina
y el Caribe. 2004-14

Bonas
Corpomtvor
¥ 5e, (1.9%)

Source: inderst 2013, Inderst and Stewart 2014, and data from the Infrastructure Journal Database

Los proyectos de infraestructura, ya sea sector publico o privado, son segmentados por su tamafio. Y de la misma
forma, diferentes instituciones financieras participan en su financiacion:

- Proyectos de Gran Escala, por lo regular proyectos en el sector publico, son aquellos proyectos cuya
inversioén supera los $1 mil millones de dolares. Por lo general, estos proyectos son estructurados y
financiados por la Banca Multilateral, los Bancos Internacionales, y sindicados o distribuidos con los
mercados de capitales y las instituciones financieras a nivel mundial.

- Proyectos de Mediana Escala, en donde hay una marcada participacion del sector privado, asi como
alianzas putblico privadas, o por monto de hasta $150-$200 millones de ddlares. Por lo general, estos
proyectos en son financiados por Bancos Internacionales, Regionales, e instituciones financieras como el
Emisor. No obstante, también las instituciones financieras multilaterales, de desarrollo y bancos
internacionales también participan activamente en este segmento.

- Proyectos de Baja Escala, por lo general proyectos de desarrollos privados con un gran impacto o
beneficio social. Por lo general, estos proyectos requieren una inversion por debajo de los $50 millones,
y son financiados por la banca regional, local e instituciones financieras como el Emisor.
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De acuerdo con esta segmentacion del mercado, el Emisor, compite con otras instituciones financieras que
participan participa activamente en la estructuracién y financiacion de proyectos de infraestructura de mediana
escala. Las principales ventajas competitivas que el Emisor ofrece entre sus competidores son:

Institucion Ventaja Competitiva
Instituciones Financieras Internacionales - Experiencia local en cada pais.
- Qran profundidad de conocimiento en la regulacion en
los paises
Instituciones Multilaterales y Bancos de Desarrollo - Velocidad de respuesta al cliente
- Flexibilidad en el tipo de estructura de financtamiento
al cliente.

- Amplia gama de productos de deuda

Bancos Regionales y Locales - Conocimiento en la estructuraciéon y financiacién de
proyectos de infraestructura.

- Capacidad de distribucidn y sindicacion de préstamos.

- Red de originacion de financiamientos

- Plazo del financiamiento

Aun cuando existe competencia en financiamiento de proyectos de infraestructura, existe una gran sinergia que el
Emisor ha desarrollado entre cada uno de los jugadores del mercado. Esto se debe, a la gran necesidad de
desarroilo de proyectos de infraestructura que existe en la region, y la financiacidon que se requiere para desarrollar
estos proyectos.

1. Principales Mercados donde Compite

La actividad principal del Emisor est4 orientada a la estructuracion y financiamiento de proyectos de
infraestructura, asi como el financiamiento a clientes corporativos que se dedican al desarrollo de proyectos de
infraestructura de mediana escala de hasta USD 150 millones en inversion total en América Latina y el Caribe. El
Emisor maneja un sin nimero de productos de financiamiento relacionados con infraestructura tales como:
Financiamiento tipo “Project Finance”, Préstamos Corporativos y créditos estructurados de largo y corto plazo,
de capital de trabajo y de capital, préstamos con colaterales, restructuracién y refinanciacion, entre otros.

Sus principales segmentos de mercados en los que compite estan:

e Asesoramiento y estructuracion de financiamientos, el cual consiste en asesorar a clientes en desarrollar
estructuras de financiamiento, tanto para nuevos proyectos como para expansiones o refinanciacion.

+ Financiamiento y Sindicacién de créditos con la banca, el cual consiste en la financiacién utilizando el
propio balance del Emisor, de créditos originados y estructurados por un equipo interno de oficiales de
inversion, asi otras instituciones financieras a nivel mundial. La estructuracion de créditos por el Emisor
cuenta con elementos claves, tales como: garantias, estudios de viabilidad téenica y financiera, bajo lo
mas altos estdndares de calidad, asi como requisitos de estudios de impacto medio ambiental y social, lo
cual le permite al Emisor canalizar recursos de organismos multilaterales, e instituciones de desarrollo, o
sindicar estos créditos con bancos comerciales internacionales.

El Emisor, conforme a sus cifras al 31 de diciembre de 2018, cuenta con 52 créditos, distribuidos principalmente

entre Argentina, Brasil, Ecuador, Colombia, Honduras y Panama. Sus 10 clientes mas grandes representan el
36.96% del saldo actual de la deuda.

78



Argentina

Brasil

Colombia

Panama

Ecuador

Honduras

México

Chile

Nicaragua

Perd

Guatemala

Belice

Uruguay

Jamaica

Paraguay

El Salvador

Santa Lucia

Haiti

Reptblica Dominicana
Costa Rica

Préstamos Brutos y Portafolio de Inversion
Intereses Acumnulados
Total

2. Restricciones Monetarias

2018 2017 2016
64,232,855 55,558,108 14,380,000
47,627,625 50,667,429 25,720,179
35,013,352 40,752,159 22,349,014
30,119,191 22,809,820 17,779,664
35,538,036 37,797,637 44,997,575
26,813,891 18,248,913 28,576,869
20,064,180 7,789,583 21,630,578
11,252,323 18,811,538 10,306,770
15,059,924 15,707,989 16,896,009
15,000,000 26,338,462 28,400,000
12,920,000 13,600,000 6,000,000
13,125,000 13,125,000 10,600,000
10,866,426 13,549,927 10,600,000
12,098,399 9,402,413 7,264,115
6,595,554 15,500,000 15,500,000
10,627,119 0 0
0 0 1,665,000
0 0 5,000,000
0 0 1,726,190
0 997,835 2,993,506
366,953,875 360,656,813 297,185,469
5,623,020 5,810,464 3,814,221
372,541,338 366,467,277 300,999,690

No existen en la Repiblica de Panama legislaciones, decretos o regulaciones que puedan afectar la importacién o
exportacién de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o equivalentes de efectivo para el uso del Emisor,
la remision de dividendos, intereses u otros pagos a tenedores de los valores del Emisor que no sean residentes,

ni la libre convertibilidad de divisas, entre otros.

3. Litigios Legales

Con base al mejor conocimiento de la gerencia del Emisor a la fecha de elaboracion del presente prospecto
informativo, el Emisor no mantiene litigios en su contra que pudieran afectar adversamente sus negocios, sus

resultados o su situacion financiera.

4. Sanciones Administrativas
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El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia del Mercado de
Valores, ni por la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. o por una organizacién auto-regulada que puedan
considerarse materiales con respecto a esta emision.

E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor cuenta con un variado grupo de accionistas, conformados por instituciones de Banca privada, fondos
de inversion y entidades multilaterales. Este grupo accionarial es inico en el mundo y permite posicionar a la
compaifiia como entidad tinica y distinta en la financiacion de proyectos y gestion de fondos de terceros.

El siguiente cuadro indica los distintos accionistas del Emisor y su respectivo porcentaje accionario al 31 de
diciembre de 2018.

%o
Accionistas - CIFI Participacion
Norweigan Investment Fund for Developing Countries (Norfund) 31.97%
Valora Holdings, S.A. 19.28%
Banco Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE) 11.34%
Caixa Banco de Investimento, S.A. 11.34%
Caribbean Developement Bank (CDB) 6.80%
Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. (Finnfund) 6.80%
Itat Unibanco, S.A. * 6.80%
Banco Pichincha, C.A. * 5.67%

*: Cotiza en mercado de valores

Alineado a su plan estratégico 2017-2021, y el proceso de mudanza de sus oficinas corporativas de Washington,
DC, Estados Unidos de América a la Republica de Panama, El Emisor, creé un Grupo Corporativo, segmentando
sus lineas de negocios en diferentes entidades legales, compuesto de la siguiente manera:

Corporacion Interamericana
para el Financiamiento de
Infraestructura, S.A. (CIF1)

CIF1 Asset Management,
LTD

CIFl Panama, S.A. CIF] Latam, S.A. CIF] Services, S.A.

CIFI SEM, S.A.

CIFIAM Management
Services Limitada

Nombre de la Sociedad Jurisdiccion Domicilio Interés Accionario
Subsidiaria del Emisor
1. CIFI Panama, S.A. Panama Avenida Paseo del Mar, 100%
2. CIFILATAM, S.A. Panama Urbanizacion Costa del 100%
3. CIFI Services, S.A. Panama Este, Torre MMG, piso 100%
4. CIFISEM, S.A. Panamé 13, oficina 13A, Ciudad 100%
de Panama, Repiblica de
Panama.
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5. CIFI Asset Islas Caimdan Cayman Corporate 100%
Management, Ltd. Centre, 27 Hospital
Road, George Town,

Grand Cayman. Cayman

Island.
5.1 CIFt AM Costa Rica Escazi Corporate Center, 100%
Management Services 4to piso, San José, Costa
Limitada (Subsidiaria Rica

de CIFI Asset
Management, Ltd.)

Las actividades de cada subsidiaria del Emisor de describen en la seccioén VIILE.

Los drganos de gobierno del Emisor son su junta directiva y la gerencia. La junta directiva es el drgano superior
v estd compuesta de la siguiente manera:

Junta Directiva - CIFI

Nombre Cargo
Javier Escorriola Directivo
Per Aege Jacobsen Directivo
Joaquim Saldanha de Rosario e

Souza Directivo
José Félix Magaiia Directivo
Pertti Nurmio Directivo
Daniel Best Directivo
Judith de Barany Directivo
Juan Gonzalo Sierra Directivo
Mauricio Orellana Directivo

La gerencia es el érgano encargado de ilevar a cabo la administracion del Emisor bajo las instrucciones de la
Jjunta directiva. La estructura organizacional del Emisor estd compuesta de la siguiente manera:
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lunta de Accionistas

jurda Directiva

- Comité de Auditoria

Direceldn General

Comité da Riesgos

] Comité de Remuneracion

y Naminaciones
Asset Monsgement Originacién
— Comité de Asset
Manegement
—{ Recursos Humanos
[ E N T g
i i i
Direccitn de Medio
Birectitn de Negoclos Direccidn de Riesgo Ambiente, Gobemanza Direccién de Legat Direccion de Finanzas
vy Sacial

F. PROPIEDADES, MOBILIARIO, EQUIPO Y MEJORAS

En la actualidad, EI Emisor no es propietario de bienes inmuebles. Los locales desde los cuales opera son

arrendados.

G. INVESTIGACION, DESARROLLO, PATENTES, LICENCIAS, ETC

Actualmente el Emisor no posee patentes ni estd desarrollando procesos de investigacion y desarrollo.

H. INFORME SOBRE TENDENCIAS

El Emisor cuenta con un sistema desarrollado internamente para analizar y monitorear de forma integral los
financiamientos otorgados, y provee a su equipo de negocios, drea de riesgos y portafolio los siguientes

elementos:

Metodologia para evaluar el riesgo de crédito de financiamientos propuestos y nivel de provisiones
Monitorear y supervisar el portafolio de créditos

Guias para determinar la tasa de interés y la tasa interna de retorno de los financiamientos otorgados
Integracion con el sistema contable para el calculo de intereses
Proyecciones financieras y necesidades de liquidez de mediano plazo

El punto fundamenta] del sistema de informacién gerencial y financiero MIS, es determinar de forma cualitativa

y cuantitativa el perfil de riesgo de un proyecto o de un financiamiento otorgado, el cual permite modelar y
determinar el riesgo de crédito de una operacién, medir la evolucién financiera del cliente, sirviendo para

identificar de forma anticipada, créditos que puedan tener problemas en su ejecucion.
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VHI. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

L.a informacién financiera presentada a continuacion estda desarrollada sobre la base de los estados financieros
auditados al 31 de diciembre de 2018 y estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2017 por la firma
KPMG, conforme a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL EMISOR

1. Resumen del Estado Consolidado de Resultados

31 de diciembre 31 de Variacion | Variacion
2018 (Auditado) diciembre 3 %o
Antes de la 2017
Emision {Auditado)
Ingreso por intereses
Depbsitos en bancos 215,753 63,102 152,651 241.91%
Inversiones en valores 28,833 0 28,833
Prestamos 32,909,883 26,058,593 6,851,290 | 26.29%
Total ingresos por intereses 33,154,469 26,121,695 7,032,774 26.92%
Gasto por intereses
Préstamos por pagar {12,496,448) (12,948,032) 451,584 -3.49%
Titulos de deuda {3,850,658) 0 (3,850,658)
Total gasto por intereses (16,347,106) {12,948,032) (3,399,074) | 26.25%
Ingreso neto por intereses 16,807,363 13,173,663 3,633,700 | 27.58%
Otros ingresos
Comisiones en consultoria, estructuracidn y otros, netas 1 6,748,336 7,553,124 {804,738) -10.66%
(Perdida) Ganancia en imstrumentos derivados 173,362 2,759 170,603 6183.51%
Total otros ingresos 6,921,698 7,555,883 (634,185) -§.39%
Utilidad operacional 23,729,061 20,729,546 2,999,515 14.47%
Provision para perdidas en prestamos (3,144,671) (2,341,642) (803,029) 34.29%
Reverso de (perdida por deterioro) en inversiones en 177,841 (441,959 619,800 -140.24%
valores
Perdida por deterioro en activos mantenidos para la (1,336,105) (1,054,654) (281,451)
venia
Perdida por deterioro en cuentas por cobrar (494,891) (255,526) (239,365) 93.68%
Gasto en depreciacién (161,966) (122,548) (39,418) 3217%
Gastos de personal (5,592,365) (5,148,132) (444,233) 8.63%
Otros gastos administrativos (4,536,608) {3,220,786) (1,315,822) | 40.85%
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 8,640,296 8,144,299 495,997 6.09%
Impuesto sobre la renta (480,028) {367,792) (112,236) 30.52%
Utilidad neta del periodo 8,160,268 7,776,507 383,761 4,93%

Ofras utilidades integrales

Partidas que son o pueden ser reclasificadas a
panancias o perdidas
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Reserva para valor razonable:

Cambio neto en valor razonable 0 (2,285) 2,285 -100.00%
Monto neto transferido a ganancias y perdidas 0 (2,759) 2,759 -100.00%
Otras utilidades (perdidas) integrales del periodo 0 (5,044) 5,044 -100.00%
Total utilidades integrales del periodo 8,160,268 7,771,463 388,805 5.00%
Utilidad basica por accion 0.15 0.14 0.01 7.14%

84




31 de diciembre 31 de diciembre | Variacion $§ | Variacion
de 2016 de 2015 %
(Auditado) Antes | (Auditado)
de las emisiones
Ingreso por intereses
Depdsitos en bancos 16,312 5,637 10,675 189%
Inversiones en valores 0 661,233 (661,233) -100%
Prestamos 20,439,491 18,811,311 1,628,180 9%
Total ingreso por intereses 20,455,803 19,478,181 977,622 5%
Gasto por intereses
Instrumentos derivativos {10,563) (62,617) 52,054 -83%
Prestamos por pagar (9,853,114) (8,046,704) (1,806,410) 22%
Total gasto por intereses (9,863,677) (8,109,321} {1,754,356) 22%
Ingreso neto por intereses 10,592,126 11,368,860 (776,734) -7%
Oftros ingresos:
Comisiones de consultoria, estructuracion y otros, 7,730,543 6,466,539 1,264,004 20%
netas
Total otros ingresos 7,730,543 6,466,539 1,264,004 20%
Utilidad operacional 18,322,669 17,835,399 487,270 3%
Provision para perdidas en prestamos (845.326) 800,946 (1,646,272) -206%
Perdida por deterioro en inversiones en valores (1,982.477) (5,557,813) 3,575,336 -64%
Perdida por deterioro en activos mantenidos para la | (3,235,961) (1,053,501 (2,182,460)
venta
Gasto de depreciacion (51,987 0 (51,987) N/A
Gasto de personal (4,838,251) {4,366,396) (471,855) 11%
Otros gastos administrativos (344,164) (2,118,023 1,773,859 -84%
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 4,124,503 5,540,612 (1,416,109) -26%
Impuesto sobre la renta (1,203,688) (3.692,784) 2,489,096 -67%
Utilidad neta del periodo 2,920,815 1,847,828 1,072,987 58%

Otras utilidades integrales
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Partidas que son o pueden ser reclasificadas a
ganancias o pérdidas:

Reserva para valor razonable:

Cambio neto en valor razonable 6,943 (468,749) 475,692 -101%
Monto neto transferido a ganancias o perdidas 494,252 2,100,054 (1,605,802) -76%
Otras utilidades (perdidas) integrales del periodo 501,195 1,631,305 (1,130,110) -69%
Total utilidades integrales del periodo 3,422,010 3,479,133 (57,123) -2%
Utilidad basica por acci6n 005 0.03 0.02 67%
2. Resumen del Balance de Situacion Consolidado

3ide 31 de diciembre Variacion § Variacion

diciembre 2017 (Auditado) %
Cifiras Representadas 2018
en US§ (Auditado)
Activos
Efectivo y 15,215,074 30,356,948 {15,141,874) -49.88%
equivalente de
efectivo
Inversiones en 1,451,595 0 1,451,595 N/A
valores, neto
Prestamos por cobrar, 354,494 289 349,446,443 5,047,846 1.44%
neto
Activos mantenidos 1,423,461 2,759,566 (1,336,105} -48.42%
para la venta, neto
Mobiliario, equipo y 727,548 826,643 {(99,095) -11.99%
mejoras, neto
Cuentas por cobrar 5,010,647 5,514,073 (503,426) -9.12%
por servicios de
asesoria y
estructuracion, neto
Activos derivados 1,981,746 0 1,981,746
mantenido para
gestion de riesgo
Otros activos 2,042,368 1,057,678 984,690 93.10%
Total Activos 382,346,728 389,961,351 (7,614,623) -1.95%
Pasivos
A costo amortizado
Bonos Verdes
Corporativos
Préstamos por pagar, 148,347.209 282,573,562 {134,226,353) -47.50%
neto
Bonos 101,208,384 0 101,208,384
Valores comerciales 33,193,000 5,000,000 28,193,000
negociables
Interés acumulados 781,432 1,798,919 (1,017,487) -56.56%
por pagar \




Otras cuentas por 1,140,128 1,813,324 {673,196) -37.12%
pagar

Total pasivos 284,670,153 291,185,805 {6,515,652) -2.24%
Patrimonio

Capital Social 54,000,001 54,000,001 0 0.00%
Capital adicional 85,000 85,000 0 0.00%
pagado

Utilidades retenidas 43,591,574 44,690,545 (1,098,971) -2.46%
Total patrimonio 97,676,575 98,775,546 {1,098,971) -1.11%
Total pasivos y 382,346,728 389,961,351 (7,614,623) -1.95%
patrimonio

31 de diciembre

de 2016 31 de diciembre de Variacién
Cifras Representadas en US$ {Auditado) 2015 (Auditado) Variacién $ %
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 12,247,943 8,672,736 3,575,207 41%
Inversiones en valores, neto 455,304 1,943,530 (1,488,226) -77%
Prestamos por cobrar, neto 282,932,031 252,091,029 30,841,002 12%
Interés acumulado por cobrar 4,802,066 2.547 647 2,254419 88%
Activos mantenidos para la venta,
neto 3,814,221 6,371,499 (2,557,278) -40%
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 1,026,901 0 1,026,901
Otros activos 4,425,697 1,246,862 3,178,835 255%
Total activos 309,704,163 272,873,303 36,830,860 13%
Pasivos
Prestamos por pagar, neto 215,565,030 180,719,254 34,845,776 19%
Intereses acumulados por pagar 1,582,267 1,626,237 (43,970) -3%
Otras cuentas por pagar 1,389,680 1,632,470 (242,790} -15%
Pasivos derivados para gestion de
riesgo 0 2,736 (2,736) -100%
Total pasivos 218,536,977 183,980,697 34,556,280 19%
Patrimonio
Capital social 54,000,001 54,000,001 0 0%
Capital adicional pagado 85,000 85,000 0 0%
Reservas 5,044 2,354,664 (2,349,620) -100%
Utilidades retenidas 37,077,141 32,452,941 4,624,200 14%
Total patrimonio 81,167,186 88,892,606 2,274,580 3%
Total pasivos y patrimonio 309,704,163 272,873,303 36,830,860 13%

3. Razones Financieras
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31 de diciembre del

31 de diciembre del

2018 (Auditado) 2017 (Auditado)

Liquidez

Fondos disponibles/Pasivos 5.34% 10.43%
Fondos disponibles+Inversiones/Pasivo 5.85% 10.43%
Solvencia

Patrimonio en relacién a activos 25.55% 25.33%
Patrimonio sobre cartera de crédito neta 27.55% 28.27%
Pasivo total / Patrimonio (veces) 2.91 2.95
Adecuacion de capital 24.83% 2547%

31 de diciembre del (31 de diciembre del
2017 (auditado) 2016 (auditado)
Liquidez
Fondos Disponibles/Pasivos 10.43% 5.60%
Fondos Disponibles+Inversiones/Pasivos 10.43% 14.10%
Solvencia
Patrimonio en relacion a activos 25.33% 29.44%
Patrimonio sobre cartera de crédito neta 28.27% 32.22%
Pasivo total / Patrimonio (veces) 2.91 2.40
Capital Adecuacy 25.47% 27.60%
Rentabilidad
ROA 1.99% 0.94%
ROE 7.87% 3.20%

88



4. Portafolio de inversiones liquidas

El Emisor invertird su liquidez manteniendo como prioridad la seguridad, liquidez y rentabilidad de sus
inversiones, de acuerdo a los siguientes lincamientos:

¢ Un horizonte de inversién de hasta un (1) afio

+ Instrumentos:

o Emisiones superiores a los US$ 200,000,000.00 (procurando un mercado secundario liquido),
excluyendo programas de Valores Comerciales Negociables en la Republica de Panama, la cual
requiere como minimo, un programa de US$ 50,000,000.00 o mas, debidamente autorizado por
la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiiblica de Panama.

o Emisores ubicados en paises con una calificacion minima de BB+/Bal de las agencias
calificadoras de riesgo de mayor renombre (Moody’s, S&P. Fitch)

o Tener una calificacién soberana de al menos A (Local) o calificacion internacional de BBB-/Baa3
(Largo Plazo) o F2/P-2 (Corto Plazo).

e La exposicién por emisor no podrd ser mayor al 16% del patrimonio del Emisor, sin incluir depésitos a
la vista.

» No més del 25% del total del portafolio liquido podra ser invertido en un pais con calificacion de riesgo
menor de BBB-.

* Toda inversion debera ser en instrumentos denominados en moneda de curso legal de los Estados Unidos
de América (US délar) o en moneda extranjera, siempre y cuando una institucién financiera con
calificacion internacional no menor a AA- pueda ofrecer cobertura ante la tasa de cambio (ejemplo: swap
de divisas)

s 25% del valor nominal de la inversidn en el portafolio liquido sera incluida en la exposicidén general por
pais del portafolio de préstamos.

e Para certificados de depdsitos, no aplica un tamafio minimo de programa.

5. Portafolio de Inversiones

El Emisor mantiene como politica para su cartera de inversiones, que toda inversion debe tener al tiempo de su
compra, como minimo, una calificacién de riesgo “BB-" largo plazo en moneda extranjera, de las calificadoras
de riesgo Moody’s, Standard & Poors o Fitch. A pesar de las politicas internas que limitan el portafolio de
inversion a un maximo del 75% del patrimonio, la intencién del Emisor es mantener su portafolio de inversion en
niveles minimos, inclusive en cero. El Emisor debe tener una intencion firme de comprar y mantener las
inversiones hasta su vencimiento o por tiempo indefinido hasta que tengan que venderse en cumplimiento de sus
politicas de liquidez. El portafolio de inversion no sera utilizado para propositos especulativos.

El tamafio minimo de una emisioén deberé ser de US$ 150,000,000.00. Las posiciones del Emisor no podrén
exceder los US$ 5,000,000.00 para una emisién en particular. La probabilidad de tener una adecuacion de capital
proyectada inferior al 15% para los seis meses siguientes no podra exceder el 0% y la duracidn de las inversiones
no podra ser menor a -4.00 y no mayor a -+4.00.

B. LIQUIDEZ

El Emisor administra su liquidez, para siempre tener la liquidez suficiente para hacer frente a sus obligaciones en
sus respectivos vencimientos, sin incurrir en pérdidas o en perjuicio de la reputacion del Emisor.

Las condiciones de liquidez son monitoreadas de manera regular y en distintos escenarios, incluyendo condiciones

normales de mercado y condiciones severas. El Comité de Activos y Pasivos (ALCO) monitorea la posicién de
liquidez del Emisor en base a los criterios establecidos en las politicas de crédito del Emisor.
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De acuerdo con los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, el Emisor mantiene US$ 15,215,074
en efectivo y equivalentes de efectivo en comparacion con US$30,356,948 al 31 de diciembre de 2017, De igual
forma, mantiene facilidades de crédito comprometidas sin desembolsar con clientes por US$ 46,563,788 al 31 de
diciembre de 2018 comparativamente con US$44,317,746 al 31 de diciembre de 2017. Al cierre de 31 de
diciembre de 2018, las facilidades de crédito comprometidas sin desembolsar con instituciones financieras tenian
un saldo de US$25,000,000 comparativamente con US$25,000,000 al 31 de diciembre de 2017. Al 31 de
diciembre de 2018 el total de las lineas de crédito sin utilizar era de US$93,500,000, en comparacion con el saldo
a 31 de diciembre de 2017 que eran de US$70,867,714.

C. RECURSOS DE CAPITAL

Los recursos utilizados por el Emisor provienen de los cobros correspondientes de su cartera de préstamos e
inversiones, financiamientos otorgados por distintas instituciones financieras y del patrimonio aportado por los
accionistas.

Conforme a los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, el Emisor mantiene préstamos por pagar
incluyendo los intereses causados por USY 148,347,209 y en contraste US$ 282,573,562 al 31 de diciembre de
2017. Latasa de interés efectiva para los distintos financiamientos que obtiene el Emisor se encuentra en un rango
entre 3.07% a 6.25% anual al 31 de diciembre de 2018 en comparacién con tasas de entre el 2.77% a 5.5% al 31
de diciembre de 2017. Adicionalmente, el Emisor mantiene Bonos por pagar incluyendo los intereses causados
por US$ 101,208,384 y en contraste no mantenia Bonos por pagar al 31 de diciembre de 2017. La tasa de interés
efectiva para los Bonos que obtiene el Emisor se encuentra en un rango entre 5.00% a 6.25% anual al 31 de
diciembre de 2018.

El Emisor al 31 de diciembre de 2018, conforme a los estados financieros auditados, mantenia un patrimonio de
US$ 97,676,575 y de US§ 98,775,546 al 31 de diciembre de 2017.

El Emisor mantiene una politica de adecuacion de capital, la cual fue modificada y aprobada por la Junta Directiva
el 13 de diciembre de 2018. El indice de adecuacion de capital requerido es del 12.50%. Al 31 de diciembre de
2018 el indice de adecuacion de capital del Emisor era de 14.35% (2017: 15.23%).

En resumen, al 31 de diciembre de 2018, los activos totales del Emisor descendieron a US$ 382,346,728 en
contraste con US$389,961,351 al 31 de diciembre de 2017. Los pasivos totales fueron del orden de
UUS$284,670,153 al 31 de diciembre de 2018 comparativamente con US$291,185,805 al 31 de diciembre de 2017.

De acuerdo con los estados financieros del Emisor al 31 de diciembre de 2018 en comparacién con el 31 de
diciembre de 2017, los activos se han disminuido un 1.95%, los pasivos se disminuyeron un 2.24% y el patrimonio
disminuyd por 1.11%.
En US Délares

31 de diciembre 2018 31 de diciembre 2017 Variacion § Variacion %

Total de Activos 382,346,728 389,961,351 -7,614,623.00 -1.95%
Total de Pasivos 284,670,153 291,185,805 -6,515,652.00 -2.24%
Total de Patrimonio 97,676,575 98,775,546 -1,098,971.00 -1.11%

Al 31 de diciembre de 2018, el Emisor registra dentro de su balance como activos mantenidos para la venta, un
monto de US$ 1,423,461, en comparacién con US$ 2,759,566 al 31 de diciembre de 2017.

2
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D. RESULTADOS DE OPERACIONES

31 de 31 de Variacién $ | Variacién

diciembre del diciembre def %

2018 antes de 2017

emisién
Ingreso por intereses
Depdsites en bancos 215,753 63,102 152,651 241.91%
Inversiones en valores 28,833 0 28.833 N/A
Prestamos 32,909,883 26,058,593 6,851,290 26.29%
Total ingresos por intereses 33,154,469 26,121, 7,032,774 26.92%

695

Gasto por intereses
Prestamos por pagar (12,496,448) (12,948,032) | 451,584 -3.49%
Titulos de deuda (3,850,658) 0 (3,850,658) | N/A
Total gasto por intereses (16,347,106) (12,948,032) (3,399,074) | 26.25%
Ingreso neto por intereses 16,807,363 13,173,663 3,633,700 27.58%
QOtros ingresos
Comisiones de consultoria, estructuracién y otros, | 6,748,336 7.553,124 (804,788) -10.66%
netas
{Perdida) Ganancia en instrumentos derivados 173,362 2,759 170,603 6183.51%
Total otros ingresos 6,921,698 7,555,883 (634,185) -8.39%
Utilidad operacional 23,729,061 20,729,546 2,999,515 14.47%
Provision para perdidas en prestamos (3,144,671) (2,341,642) (803,029) 34.29%
Reverso de (perdida por deterioro) en inversiones en | 177,841 (441,959) 619,800 -140.24%
valores
Perdida por deterioro en activos mantenidos para la | (1,3536,105) (1,054,654) (281,451) 26.69%
venta
Perdida por deterioro en cuentas por cobrar (494,891) (255,526) (239,365} 93.68%
Gasto de depreciacion (161,966) {122,548) (39.418) 32.17%
Gasto de personal (3,592,365) {5,148,132) (444,233) 8.63%
Otros gastos administrativos (4,536,608) (3,220,786) (1,315,822 | 40.85%
Utilidad neta antes de im puesto sobre Ia renta 8,640,296 8,144,299 495,997 6.09%
Impuesto sobre la renta (480,028) (367,792) (112,236) 30.52%
Utilidad neta del periodo 8,160,268 7,776,507 383,761 4.93%
Otras utilidades infegrales
Partidas que son o pueden ser reclasificadas a
ganancias o perdidas
Reserva para valor razonable
Cambio neto en valor razonable 0 (2,285) 2,285 N/A
Monto neto transferido a ganancias y perdidas 0 (2,759) 2,759 N/A
Otras utilidades (perdidas) integrales del periodo 0 (5,044} 5,044 N/A
Total utilidades integrales del periodo 8,160,268 7,771,463 388,805 5.00%
Utilidad basica por accién 0.15 0.14 0.01 7.14%

91




31 de
diciembre de

31 de diciembre de 2015 Variacién
2016 (Auditado) (Auditado): Variacion $ Yo

Ingreso por infereses
Depdsitos en bancos 16,312 5,637 10,675 189%
Inversiones en valores 0 661,233 (661,233) N/A
Prestamos 20439491 18,811,311 1,628,180 9%
Total ingreso por intereses 20,455,803 19,478,181 977,622 5%
Gasto por infereses
Instrumentos derivativos {10,563) (62,617) 52,054 -83%
Prestamos por pagar (9.853,114) (8,046,704) | (1.806,410) 22%
Total gasto por intereses (9,863,677) (8,109.321)| (1,754,356 22%
Ingreso neto por intereses 10,592,126 11,368,860 (776,734) -7%
Otros ingresos:
Comisiones de consultoria, estructuracién y otros, netas 7,730,543 6,466,539 1,264,004 20%
Total otros ingresos 7,730,543 6,466,539 1,264,004 20%
Utilidad operacional 18,322,669 17,835,399 487,270 3%
Provision para perdidas en prestamos (845,326) 800,946 | (1,646,272) -206%
Perdida por deterioro en inversiones en valores (1,982.477) (5,557,813) 3,575,336 -64%
Perdida por deterioro en activos mantenidos para la
venta (3,235,961) (1,053,501)1 (2,182,460) 207%
Gasto de depreciacion (51,987) 0 (51,987 N/A
Gasto de personal (4,838,251) (4,366,396) (471,855) 11%
Otros gastos administrativos (3,244,164) (2,118,023} 1,773,859 -84%
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 4,124,503 5,540,612 | (1,416,109) -26%
Impuesto sobre la renta (1,203,688) (3,692,784) 2,489,096 -67%
Utilidad neta del periodo 2,920,815 1,847,828 1,072,987 58%
Otras utilidades integrales
Partidas gue son o pueden ser reclasificadas a
ganancias o perdidas
Reserva para valor razonable
Cambio neto en valor razonable 6,943 (468,749) 475,692 -101%
Monto neto transferido a ganancias y perdidas 494,252 2,100,054 (1,605,802) -76%
Otras utilidades (perdidas) integrales del periodo 501,195 1,631,305 (1,130,110) -69%
Total utilidades integrales del periodo 3,422,010 3,479,133 {57,123) -2%
Utilidad bésica por accion 0.05 0.03 0.02 67%
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Para el periodo correspondiente del 2018, el Emisor registrd ingresos por intereses de US$33.1 Miilones lo cual
representa un incremento del 26.92% con respecto al mismo periodo del afio 2017.

Para los mismos periodos en comparacion, los gastos por intereses del 2018 US$ 16.3 millones o un aumento de
26.25% comparandolo con mismo periodo del 2017 (US$12.9 millones).

Los ingresos por comisiones y otros ingresos fueron de US$6.7 millones en el 2018 versus US$7.5 millones en
el mismo periodo del 2017, representando una diferencia del 27.58%.

Los gastos mas relevantes durante el 2018 fueron los de personal ($5.6 millones) y administrativos ($4.5
millones).

En el 2018, la utilidad neta del periodo fue de $8.2 millones mientras que en el mismo periodo de 2017 fue de
$7.8 millones, lo cual representd un aumento del 4.93%.

E. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Como parte del plan estratégico aprobado por la Junta Directiva, el Emisor con el objeto de potenciar el
crecimiento del negocio estd segmentando sus diferentes lineas de negocio en distintas subsidiarias, tal como se
mernciona a continuacion:

1- CIFI Panama, S.A. constituida en Panama, tendra como objetivo llevar a cabo toda la actividad de
financiamiento y asesoramiento a clientes y proyectos en la Republica de Panam4.

2- CIFI Latam, S.A. constituida en Panama, tendrd como objetivo llevar a cabo toda la actividad de
financiamiento y asesoramiento a clientes y proyectos de infraestructura en el extranjero.

3- CIFI Services, S.A. constituida en Panama, tendra como objeto el asesoramiento a clientes fuera de
Panama, los cuales incluyen servicios de estructuracion de financiamientos, diligencia y factibilidad, entre
otros servicios de asesoramiento.

4- CIFI SEM, S.A. constituida en Panama, tendrd como objeto prestar servicios de back-office corporativos
a todas las subsidiarias. CIFI SEM, S.A. obtuvo por parte de la Secretaria Técnica de la Comision de
Licencias de Sedes de Empresas Multinacionales del Ministerio de Comercio ¢ Industrias, mediante
resolucion No. 034-16 de 29 de diciembre de 2016, la licencia para operar en [a Reptblica de Panama
como Sede de Empresas Multinacionales, bajo niimero 155639632-2-2016.

5- CIFI Asset Management, LTD. subsidiaria constituida en la Isla Caiman, con el objeto de incursionar en
el negocio de administracién de activos de inversionistas institucionales. Durante el 2017, la Junta
Directiva, la Gerencia y asesores externos estaran elaborando un plan para preparar a la organizacion en
temas de sistemas, controles, Politicas, Gobierno Corporativo y plan de mercadeo para ofrecer el servicio
de administracién de fondos a clientes institucionales tales como: Fondos de Pensiones, Family Offices y
Fondos de inversion a nivel global, la administracion de inversiones en deuda de proyectos de
infraestructura en la region de Latinoamérica.
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IX. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
TRABAJADORES

A. IDENTIDAD, FUNCIONES Y OTRA INFORMACION RELACIONADA
1. Directores, dignatarios y principales ejecutivos del Emisor:

La actual junta directiva del Emisor la conforman:

Javier Escorriola — Director

Nacionalidad: Costarricense

Fecha de nacimiento: 18 de diciembre de 1970

Domicilio comercial: Costade Sur Multiplaza Escazil, Escazit Corporate Center, Piso 4, San José, Costa Rica
Apartado Postal: 5848-1000 San José

Correo electronico: javier@norfund.no

Teléfono: 506-2201-9292

Fax: 506-2201-5028

Licenciado en Economia y de Administracién de Negocios con especializacion en Finanzas de 1a Universidad de
Austin, Texas. Obtuvo una Maestria de la Universidad de Sheffield. Ha sido Oficial Senior de Crédito en Banco
Interfin, Gerente Regional en Actis y actualmente es Director Regional en Norfund y es el Presidente del Emisor.

Mauricio Orellana — Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 27 de enero de 1965

Domicilio comercial: 4436 Faraday PL NW Washington DC 20016
Apartado Postal: N/A

Correo electronico: morellana@coricapital.com

Teléfono: 202-966-4509

Ingeniero eléctrico y electronico graduado de la Universidad Central de Venezuela. Tiene un Master en
Administracion de Negocios (MBA) con énfasis en Finanzas de IESA. Se ha desempefiado en importantes cargos
en el sector financiero de la region. Actualmente es el CFO en Andina Acquisition Corp. I1. Es el Secretario de la
Junta Directiva y miembro del Comité de Crédito del Emisor. Es Director Ejecutivo en Cori Capital Advisors y
también se desempefia como miembro de la Junta Directiva de Screencast S.A. de C.V.

Joaquim Pedro Saldanha Do Rosario e Souza — Director

Nacionalidad: Portuguesa

Fecha de nacimiento: 3 de octubre de 1970

Domicilio comercial: Rua Barata Salgueiro, 33-1269-057 Lisboa, Portugal
Apartado Postal: 2765-273 Lisboa

Correo electronico: joaquim.souza(@caixabi.pt

Teléfono: 351-21-313-7301

Fax: 351-21-313-7490

Licenciado en Ciencias Econdmicas egresado de Nova School of Business and Economics. Posee un MBA de la
Universidad de Virginia. Ha desempefiado diversos cargos ejecutivos en el sector bancario y financiero en varios
paises, incluyendo: Portugal, Brasil, Estados Unidos y Reino Unide. Se desempeifié como Director en Vivo
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Participacoes, CFO y Vicepresidente en Primesys (Portugal Telecom Group), Socio en Dynamo Capital LLP,
Gerente de Fondos en Nau Capital LLP y Advisor en Diligence Capital. Fue miembro de la Junta Ejecutiva en
Banco Nacional de Investimento y en Caixa Banco de Investimento. Actualmente es CEO en Caixa Banca de
Investimento.

Per Aage Jacobsen — Director

Nacionalidad: Noruega

Fecha de nacimiento: 6 de octubre de 1950

Domicilio comercial: Hosleveien 123, 1357 Bekkestua Noruega
Apartado Postal: No tiene

Correo electrénico: per.aage.jacobsen@dnb.no

Teléfono: 358-9-3484-3332

Egresado de la Universidad de Bergen, obteniendo el titulo de Cand. Polit (Politica Comparativa). Se ha
desempeifiado en maltiples instituciones en Oslo, Noruega, siendo las mas recientes: Head of Special Finance and
General Manager en Christiania Bank og Kreditkasse; Head of Project & Trade Finance y como General Manager
en Den Norske Bank; Head of Project Finance & Structured Debt en DNBNOR /DNB Bank ASA y como Senior
Vice President— Project Finance & Advisory en DNB Bank ASA. Es miembro del Comité de Inversién de Norfund.

José Feélix Magaiia Orellana— Director

Nacionalidad: Salvadoreiia

Fecha de nacimiento: 13 de julio de 1973

Domicilio comercial: BCIE Blvd. Suyapa Tegucigalpa, MDC Honduras
Apartado Postal: 772

Correo electrénico: maganaj@bcie.org

Teléfono: 504-2240-2148

Fax: 504-2240-2149

Egresado de INCAE Business School con una Maestria en Economia Empresarial, Finanzas y Banca. Posee una
Maestria en Administracion Publica de la Universidad de Harvard. Se ha desempefiado como Gerente de
Operaciones en Miiller de El Salvador, Analista Financiero en Bristol — Myers Squibb. Ha liderado varios cargos
en e¢| Banco Centroamericano de Integracidén Econdmica (BCIE), fue Tesorero, Trader y Gerente de Portafolio de
Mercado de Capitales & Derivados y Renta Fija. Actualmente es Director de Negocios de Sector Publico No
Soberano y Privado para los Paises Extra regionales en BCIE.

Pertti Nurmio — Director

Nacionalidad: Finlandesa

Fecha de nacimiento: 30 de marzo de 1954
Domicilio comercial: Helsinki, Finlandia
Apartado Postal: No tiene

Correo electronico: pertti.nurmio@investoole.fi
Teléfono: +358 50 550 2324

Graduado del Programa de Desarrollo Gerencial en Harvard Business School y posee un Master en Derecho de
la Universidad de Helsinki, Finlandia. Se ha desempefiado en distintas posiciones dentro del sector de capital
privado y banca corporativa, incluyendo experiencias en Union Bank Singapur, Nueva York y Helsinki, ocupando
distintos cargos, que incluyen Gerente de Crédito y Vicepresidente de Corporativo, entre otros. Se desempefid
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como director en SEB Helsinki como Ejecutivo Senior de Merchant Banking. Fue socio mayoritario en Eqvitec
Partners Oy. Ejercioé como socio director y presidente de la Junta Directiva de Armada Mezzanine Capital Oy en
Helsinki. Actuaimente es el presidente y fundador de Investoole Oy, brindando servicios de asesorfa y consultoria
relacionado a capital privado y de la industria de la deuda. Es miembro del Comité de Inversién de Finnfund y de
la Junta Directiva del Emisor.

Daniel Michael Best — Director

Nacionalidad: Barbadense

Fecha de nacimiento: 2 de octubre de 1971

Domicilio comercial: Caribbean Development Bank, Wildey St. Michael Barbados
Apartado Postal: BB11000

Correo electrénico: bestd{@caribank.org

Teléfono: 246-431-1710

Fax: 246-431-1601

Egresado de la Universidad de West Indies en Trinidad, con el titulo de Ingenieria Civil y una Maestria en
Ciencias, Ingenieria y Administracion. Posee un Master en Administracion de Negocios (MBA) de la Universidad
de Durham de Inglaterra. Se desempeiié como Ingeniero Civil en Alpha Engineering & Design, Gerente de
Proyectos en Rotherley Construction Inc. y Gerente Regional de Proyectos en First Caribbean International Bank.
Actualmente es Director del Departamento de Proyectos en el Caribbean Development Bank.

Judith Barbara Elizabeth Barany Halasz — Director

Nacionalidad: Venezolana

Fecha de nacimiento: 18 de junio de 1956

Domicilio comercial: Edificio Titanium No. 43D Calle Miramar, Costa del Este, Panama
Apartado Postal: No tiene

Correo electronico: judith@barany.com

Teléfono: 507-203-6990

Egresada de Wellesley College, obteniendo Cum Laude en Economia. Posee un Mister en Administracion de
Negocios (MBA) de Harvard Business School. Ha sido Vicepresidente Asistente en JP Morgan, Vicepresidente
en Bank of Bosten v en Bankers Trust. Fue CFO y Directora en Reliant Management, Ltd. Y Directora en Leeds
Fund y en ProBar LLC. Es miembro de la Asociacion de Mujeres Directoras Corporativas de Panama.

Juan Gonzalo Sierra Ortiz — Director

Nacionalidad: Colombiana

Fecha de nacimiento: 21 de abril de 1977

Domicilio comercial: Edificio Torre Banistmo, Calle 50, Panama
Apartado Postal: 0834-00076

Correo electrénico: jgsierra@banistmo.com

Teléfono: 507-370-8345

Contador piblico graduado en la Universidad Escuela de Administracion y Finanzas y Tecnologias. Posee un
Programa de Direccion Avanzada en Direccidon Empresarial de la Universidad de La Sabana y un Master en
Administracion de Negocios (MBA) con énfasis en Administracion y Gestion de Empresas del Tecnologico de
Monterrey. Ha sido miembro Director del Instituto de Garantia de Depdsitos de El Salvador (IGD) y de Equifax
Centroamérica, S.A. Fue docente en programas de IFRS, USGAAP y Contabilidad Bancaria del Centro de
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Educacion Continua en Universidad EAFIT. Se ha desempefiado en diversos cargos directivos en el sector
bancario, siendo actualmente el Vicepresidente de Estrategia y Finanzas en Banistmo, S.A.
2. Los Dignatarios del Emisor actualmente son:

César Caiiedo-Argiielles — Presidente

Nacionalidad: Estadounidense

Fecha de nacimiento: 22 de abril de 1969

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electronico: cesar@ecifi.com Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

Licenciado en Administracién de Negocios de la Universidad de Saint Louis. Posee una Maestria en Direccidn
Financiera y Administrativa del Centro de Estudios Financieros y una Maestria en Direccién Financiera y Control
de Gestion del Instituto de Empresa en Espaiia. Se ha desempefiado como auditor en Ernst & Young, Controller
en Software AG, Gerente de Desarrollo de Negocios Internacionales y CFO en Prointec. En la Corporacion

Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. ha desempefiado diversos cargos, siendo hoy el
CEO del Emisor.

Joseé Salaverria — Secretario

Nacionalidad: Venezolano

Fecha de nacimiento: 2 de noviembre de 1968

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electrénico: jose@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: +507 320 8030

José Salaverria forma parte del equipo humano del Emisor desde sus origenes. Es Director Legal y acumula una
experiencia de mds de 20 afios en la inversion transfronteriza e infraestructuras. Ademads, se ha formado como
Juris Doctor en la Universidad Central de Venezuela, y ha cursado Masters en Derecho Comparativo y Comercial
en The George Washington University, y en Administracién de Empresas (MBA) en American University.

Arturo de Bernard — Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 27 de enero de 1977

Domicilio comercial: Urbanizacidén Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electrénico: arturo.debernard@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: +507 320 8030

Arturo De Bernard posee mas de 20 afios de experiencia en el ambito financiero, banca, mercados de capital y
operaciones de tesoreria en América Latina y Europa. Es licenciado en Banca y Finanzas por la Universidad
Latinoamericana de Ciencias y Tecnologia y ha cursado un MBA en la Universidad de Louisville. Fue analista
financiero en United International Pictures. Se desempefié como Broker Dealer Manager en Thales Securities y
en la Tesoreria y Mercado de Capitales del Banco Centroamericano de Integraciéon Econdmica en Tegucigalpa,
Honduras. Fue director de la Tesoreria y Planificacion Tributaria de Grupo Motta en Lucerna, Suiza. Fue el
encargado de Relaciones con Inversionistas del Emisor y actualmente es el CFO y el Tesorero de la Junta

Directiva. GL/
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3. Los principales ejecutivos son las siguientes personas:

César Caiiedo-Argiielles— Director General (CEQO)

Nacionalidad: Estadounidense

Fecha de nacimiento: 22 de abril de 1969

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electronico: cesar@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)
José Salaverria — Director Legal

Nacionalidad: Venezolano

Fecha de nacimiento: 2 de noviembre de 1968

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electronico: jose@cifl.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507320 8030

{Biografia mencionada en el punto anterior)
Arture de Bernard — Director Financiero (CFO)

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 27 de enero de 1977

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electrénico: arturo.debernard@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

(Biografia mencionada en el punto anterior)
Fabio Arciniegas — Director de Riesgos (CRO)

Nacionalidad: Colombiano

Fecha de nacimiento: 27 de marzo de 1974

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Pise 13, oficina 13A
Correo electronico: fabio.arciniegas@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507320 8030

Fabio Arciniegas estd al frente de la Direccién de Riesgos del Emisor. Acumula una experiencia de 25 afios en
gestion de riesgos en instituciones financieras en América Latina. Fabio Arciniegas es Ingeniero Civil de la
Universidad de Los Andes en Colombia y PhD. en Estadistica en Rensselaer Polytechnic Institute en New York.

Adicionalmente esta certificado como FRM (GARP) y PMP (PMI). 4/
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Gary Gémez — Director de Negocios

Nacionalidad: Hondurefia

Fecha de nacimiento: 21 de octubre de 1978

Domicilio comercial: Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electrénico: gary@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: + 507 320 8030

Gary Gomez estudié Finanzas y Economia en la Universidad Bryant y cursé un MBA en Emprendedurismo en la
HEC Paris. Se desempeiid en la firma KPMG Estados Unidos como socio de impuestos. Y como ejecutivo de
Finanzas Corporativas en el Banco Centroamericano de Integracién Econdmica. Estd vinculado al Emisor desde
el afio 2013, donde inicio como Investment Officer y Lead Investment Officer. Actualmente ocupa el cargo de
Managing Director, liderandoe al equipo de Negocios.

Carla Chizmar - Directora de Medio Ambiente, Social y Gobernanza

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 10 de marzo de 1982

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13A
Correo electronico: carla.chizmar@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: +507 320 8030

Carla Chizmar esta al frente de la Direccion de Medio Ambiente, Social y Gobernanza del Emisor. Acumula una
experiencia de mas de 15 afios en gestion de conservacién y gobernanza ambiental, desarrollo sostenible,
estrategias para la conservacion de bosques y biodiversidad, cambio climatico y resiliencia, gestion de proyectos,
y creacion de capacidades. Ha sido autora de varias publicaciones cientificas en diversas instituciones de América
Latina y Estados Unidos. Es Bidloga con énfasis en Botanica de la Universidad de Panama y posee una Maestria
en Ciencias Ambientales de la Universidad de Yale, Estados Unidos.

Ramén Candia — Director de Originacion

Nacionalidad: Alemana / Venezolana

Fecha de nacimiento: 19 de enero de 1978

Domicilio comercial: Urbanizacion Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina [13A
Correo electronico: ramon.candia@cifi.com

Teléfono: + 507 320 8000

Fax: +507 320 8030

Ramon Candia esta al frente de la Direccidén de Originacion del Emisor. Cuenta con una experiencia de mas de
15 afios en banca de inversién y tecnologias limpias, incluyendo energfas renovables. Se ha desempeiiado en roles
de liderazgo para el manejo de inversiones en infraestructura y capital de riesgo. Su experiencia se concentra en
manejo de financiamientos y portafolios; desarrollo, negociacion y creacién de estrategias empresariales para
incrementar el crecimiento de las ventas. Posee una Maestria en Administracion de Negocios (MBA) de Kranmert
Graduate School of Management, Purdue University, U.S.4. (Campus de Alemania) y el titulo de Licenciado en
Ciencias en Administracién de Negocios de la Universidad Rafael Belloso Chacin de Maracaibo, Venezuela. 3&/
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4. Asesores Legales

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

Morgan & Morgan — Contacto: Ricardo Arias y Mario De Diego Gambotti
Aleman, Cordero, Galindo & Lee — Contacto: Arturo de Gerbaud

Anzola Robles & Asociados — Contacto: Ramdn Anzola Robles

Alfaro, Ferrer y Ramirez - Contacto: Luis Lopez Alfaro

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

Morgan & Morgan

Direccidn comercial: Avenida Paseo del Mar, Costa del Este, Torre MMG Piso 25
Apartado Postal: 0832-02453

Persona de contacto: Ricardo Arias

Correo electronico: ricardo.arias@morimor.com

Sitio Web: www.morimor.com

Teléfono: (507) 265-7777

Fax: (507) 265-7700

En esta capacidad Morgan & Morgan ha asesorado al Emisor en la preparacion de la solicitud de registro de la
oferta publica de los Bonos ante la Superintendencia de Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama,
S.A., del Prospecto, los contratos y deméas documentos relacionados con la oferta.

El Asesor Legal confirma que el Emisor es una sociedad organizada y existente de conformidad con las leyes de
la Republica de Panama4, que los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados por los 6rganos
corporativos pertinentes del Emisor y una vez emitidos, los Bonos constituirdn obligaciones validas legales y
exigibles de la misma.

5. Auditores

La siguiente firma de auditoria funge como auditor externo del Emisor:

KPMG
Ave, Samuel Lewis y
Calle 56 Este, Obarrio
Teléfono: (507) 208-0700
Contacto: Luis Venegas
Correo-e: Ivenegas@kpmg.com
Sitio Web: www.kpmg.com

6. Contabilidad y Auditor Interno:

La contabilidad del Emisor es llevada a cabo por el Lic. Eric Augusto Martez localizable en las oficinas principales
del Emisor ubicadas en Avenida Paseo del Mar, Urbanizacién Costa del Este, Torre MMG Piso 13, oficina 13 A,
Panama, Reptiblica de Panama, teléfono: (507) 320-8000, Fax: (507) 320-8030

El Emisor cuenta con el Lic. Carlos Rolando Poveda como auditor interno.

100



7. Asesores Financieros

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

MMG Bank Corporation

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

Persona de contacto: Marielena Garcia Maritano

Correo electronico: marielena.gmaritano@mmgbank.com

https://www. mmgbank.com

Teléfono: (507) 265-7600

Fax: (507) 265-7601

8. Designacion por Acuerdos o Entendimientos

Los accionistas del Emisor han firmado un Acuerdo de Accionistas en el cual establecen la manera en a cual se
debera elegir 1a Junta Directiva del Emisor. El Acuerdo de Accionistas establece lo siguiente que la Junta Directiva
se elegird de la siguiente manera:

A. Grupo #1: El accionista que ha suscrito y pagado més del 20% de las acciones emitidas u en circulacion
podré designar dos (2) directores a [a Junta Directiva del Emisor.

B. Grupo #2: El accionista que ha suscrito y pagado entre el 15% al 20% de las acciones emitidas y en
circulacion podra designar a un (1) director a la Junta Directiva del Emisor.

C. Grupo #3: Los accionistas que han suscrito y pagado entre el 6% pero menos de 15% de las acciones
emitidas y en circulacion podran cada uno designar a un (1) director a la Junta Directiva del Emisor.

D. Grupo #4: Los accionistas que han suscrito y pagado hasta 5% pero menos de 6% de las acciones emitidas
y en circulacion podran cada uno designar a un (1) director a fa Junta Directiva del Emisor.

E. Grupo #5: Los accionistas que han suscrito y pagado menos de 5% de las acciones emitidas y en
circulacion no podran nominar directores a la Junta Directiva del Emisor.

Todas las votaciones serdn basadas en mayorfa. El término de los directores sera de dos (2) afios y podran ser
relegidos por un periodo adicional. Los directores podran continuar en su posicidén hasta que sean removidos o
renuncien.

Directores Independientes: desde el 2011, e] Emisor eligid a dos (2) directores independientes para reemplazar a
un (1) director del Grupo #2 y uno (1) del Grupo #4. Los Directores Independientes pueden ser nominados por
cualquier accionista.

B. COMPENSACION

Los Directores del Emisor reciben compensaciones en concepto de dietas por su participacién en las reuniones de
Junta Directiva y Comités. La compensacion para los miembros de Junta Directiva al 31 de diciembre de 2018
es de US$125,265 (US$114,183 al 31 de diciembre de 2017). Mientras que la compensacion para los ejecutivos
claves en concepto de salarios y beneficios al 31 de diciembre de 2018 fue de US$988,653 (US$885,614 al 31 de
diciembre de 2017).
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En adicién a los salarios de empleados, la Corporacion provee los siguientes beneficios a todos los empleados
de tiempo completo:

(a) Todos los empleados de tiempo completo participan en los siguientes planes de seguro, a menos que
presenten prueba de cobertura equivalente:

e Seguro médico

e Seguro de salud y vida

e Seguro de viaje.

(b) Plan de contribucidn de retiro (Simple PCR): La Corporacién contribuye con 3% (2017: 3%) del salario
anual base de cada empleado. La Corporacion hace las contribuciones a un administrador de fondo
independiente, y las reconoce como gastos conforme se incurren. La Corporacién no tiene compromisos
futuros para administrar los fondos contribuidos.

(c} En junio de 2018, la Junta Directiva de la Corporacion aprobd la implementacion de un plan de
incentivo a largo plazo ("Plan") aplicables a los ejecutivos claves ("Participantes"). El Plan se enfoca
en recompensar y motivar a los participantes por generar un valor sostenible a largo plazo para la
Corporacion.

De conformidad con el Plan, la Corporacién otorga al Participante el derecho a recibir opciones de
acciones convertibles en efectivo, si se alcanzan ciertos indicadores de desempefio durante cada periodo
de cinco aftos a partir de 2018, que se atribuye anualmente ("Opcién™). La Opcién no otorga al
Participante ninglin derecho sobre las acciones de la Corporacidn.

EI Plan tiene un periodo de adjudicacién de cinco afios y un periodo de pagos posteriores de tres afios.

Los beneficios para la Participantes se reconocen en el estado consolidado de ingresos comprensivos
como gastos de personal durante el periodo en que surgen.

Al 31 de diciembre de 2018, sobre la base de las métricas de desempefio de 2018 y la evaluacion del
valor potencial de la adjudicacion segin el Plan, la parte anual proporcional de la Opcidn generada para
este beneficio fue de US$158,116.

La politica interna de la Corporacion no permite que se otorguen préstamos a sus empleados.

C. GOBIERNO CORPORATIVO

El acuerdo de los accionistas y el Pacto Social del Emisor definen la estructura de gobierno societario.

El gobierno corporativo del Emisor tiene como objetivos:
« Asegurar la plena transparencia basada en estandares internacionales
+ Facilitar la participacion efectiva de los accionistas
s  Cumplir la misién del Emisor
«  Operar de acuerdo con sus politicas

+  Llevara cabo su estrategia y ademds de elevar el nivel de eficiencia y eficacia en el desempefio de todas

las actividades del Emisor

La estructura de Gobierno Corporativo del Emisor esta conformada de la siguiente manera:

Junta Directiva: La Junta Directiva es el 6rgano superior de la sociedad, teniendo atribuciones definidas en el
Codigo de Gobierno Corporativo. El directorio estd conformado por un maximo de 9 directores, sin suplentes,

elegidos por los accionistas en asambleas.
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Junta Directiva

Nombre Cargo
Javier Escorriola Director
Per Aege Jacobsen Director
Joaquim Saldanha de Rosario e Souza Director
José Félix Magaifia Director
Pertti Nurmio Director
Daniel Best Director
Judith de Barany Director
Mauricio Orellana Director

La Junta Directiva cuenta con cuatro (4) comités para atender las diferentes necesidades del negocio en relacion

a politicas que cubren los riesgos de crédito, de liquidez, de mercado y operativos. Estos comités son:

Comité de Crédito de la Gerencia: Tienen la responsabilidad de revisar y aprobar el otorgamiento de
créditos para financiacion e inversion del Emisor. El Comité de Crédito estara conformado por tres (3)

miembros de la administracion del Emisor y dos (2) no-miembros de la administracion del Emisor.

Comité de Crédito

Nombre Miembros/No-Miembros
Cesar Cafiedo-Argiielles Miembro de la Administracion
Fabio Arciniegas Miembro de la Administracion

Erasmo Gonzélez-Holmann

Miembro de la Administracion

John Beckham

No-Miembro de la Administracion

Juan Pablo Moreno

No-Miembro de la Administracién

Comité de Auditoria de la Junta Directiva: Tienen como objetivo apoyar a la Junta Directiva en el
cumplimiento de las responsabilidades de supervision y vigilancia de los procesos de contabilidad y
presentacion de los informes de Ja compafifa.

Comité de Auditoria

Nombre

Pertti Nurmio

Judith de Barany

Comité de Riesgo de la Junta Directiva

Nombres

Javier Escorriola

Per Aage Jacobsen

José Félix Magafia

Mauricio Orellana

Comité de Nominacién/Gobierno Corporativo/Compensacion de la Junta Directiva

I

Nombres i
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Javier Escorriola
Mauricio Orellana
Judith de Barany

Actualmente, el Emisor cuenta con sistemas contables, realiza reuniones tanto de Junta de Accionistas como de
Junta Directiva, segiin requisitos contenidos tanto en el pacto social como acuerdo de los accionistas del Emisor.
La Sociedad adoptd guias y procedimientos relacionados con gobierno corporativo, basadas en las reglas de la
Bolisa de Valores de Nueva York (New York Stock Exchange). A continuacién, se desarrollan los principios y
procedimientos de gobierno corporativo del Emisor:

o (Como parte de la supervisién de las actividades de la organizacion, la Junta Directiva supervisa los
negocios y operaciones del Emisor.

» Sisecuentacon criterios de independencia aplicable al perfil de los Directores frente al control accionario.
El Acuerdo de Accionistas establece que la Junta Directiva se elegira de la siguiente manera:

— Qrupo #1: El accionista que ha suscrito y pagado mas del 20% de las acciones emitidas u en
circulacion podra designar dos (2) directores a la Junta Directiva del Emisor.

— Grupo #2: El accionista que ha suscrito y pagado entre el 15% al 20% de las acciones emitidas y
en circulacion podra designar a un (1) director a la Junta Directiva del Emisor.

~ QGrupo #3: Los accionistas que han suscrito y pagado entre el 6% pero menos de 15% de las
acciones emitidas y en circulacién podran cada uno designar a un (1) director a la Junta Directiva
del Emisor.

— Grupo #4: Los accionistas que han suscrito y pagado hasta 5% pero menos de 6% de las acciones
emitidas y en circulacién podran cada uno designar a un (1) director a la Junta Directiva del
Emisor.

— Grupo #5: Los accionistas que han suscrito y pagado menos de 5% de las acciones emitidas y en
circulacion no podran nominar directores a la Junta Directiva del Emisor.

Con respecto a los Directores Independientes, desde el 2011, el Emisor eligid a dos (2) directores
independientes para reemplazar a un (1) director del Grupo #2 y uno (1) del Grupo #4. Los Directores
Independientes pueden ser nominados por cualquier accionista, y deben cumplir con los siguientes
criterios:

— Debe estar libre de intereses y negocios o cualguier otra relacidon que pudiese ser razonablemente
percibida como interferir materialmente con la habilidad del Director de actuar en los mejores
intereses del Emisor.

— No debe ser miembro de la administracion.

— No debe ser trabajader de un accionista del Emisor.

— No ha sido consultor o asesor del Emisor dentro de los iltimos 3 afios.

— No ha sido empleado por 0 ha proporcionado servicios al Emisor dentro de los Gltimos 3 afios.

e En las reuniones ordinarias de accionistas del Emisor se eligen los miembros de la Junta Directiva y se
considera cualguier asunto que los accionistas deseen someter a consideracion de la misma.

e Si existen reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder en un grupo reducido de
directivos, mas no de colaboradores, y se mantiene un control y seguimiento frecuente por parte de la
Junta Directiva a los temas relevantes de las operaciones de los negocios del Emisor. Adicionalmente,
existen diversos comités, los cuales tienen como propdsito evaluar temas determinados y asi presentar
propuestas a la Junta Directiva.

s 5iexisten comités de apoyo reales y efectivos, fales como ¢l Comité de Crédito, ¢l Comité de Auditoria,
el Comité de Riesgo, y el Comité de Nominacion, Gobierno Corporativo y Compensacion. Cada uno de
estos comités tienen objetivos y facultades para ejecutar su labor, ademas de ser en esencia entes
consultivos y de apoyo permanente en la Junta Directiva.
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Para cumplir con los requerimientos de suministro y divulgacion de informacion confiable, transparente
y oportuna a todos los que tengan interés en la sociedad, la Junta Directiva y la Administracion tienen la
préactica de informar peridédicamente los hechos relevantes que se hayan presentado a nivel del Emisor.
Se celebran reuniones ordinarias periddicas, al igual que extraordinarias para revisar las operaciones y
giros negocio. Adema4s, se levantan Actas de cada reunion.

Los acontecimientos que ocurran en las reuniones de accionistas y de la Junta Directiva quedan por escrito
en actas, las cuales reflejan las discusiones e intercambios que tengan lugar y las mismas se preparan,
aprueban y firman en la reunién correspondiente. Las actas se encuentran en lugares destinados para su
custodia en el domicilio del Emisor.

Los Directores y Dignatarios tienen derecho de solicitarle al Presidente de la Junta Directiva o a la
Gerencia informacién y asesoramiento necesario para ¢l cumplimiento de sus funciones de supervision.
Asimismo, los accionistas del Emisor tienen derecho de recibir por parte de la Junta Directiva reportes de
los estados de situacion del Emisor y notificaciones de acciones, litigios, procesos o investigaciones que
puedan afectar al Emisor o cualquiera de sus subsidiarias de una manera sustancialmente negativa.

Los miembros de la Junta Directiva si estan obligados a revelar cualquier conflicto de intereses en
cualquier asunto sometido a su consideracion. El acuerdo de accionistas del Emisor impide que un
Director Independiente mantenga una relacién comercial con el Emisor o tenga intereses con el Emisor.
No obstante lo anterior, un miembro de la Junta Directiva estd obligado a desempefiar sus tareas,
incluyendo aquellas que pueda haber asumido como miembro de cualquier comité de la Junta Directiva
al cual pertenezca, de buena fe y de una manera que €l considere sea cdnsona con los mejores intereses
del Emisor. Adicionalmente, todas las transacciones con personas relacionadas, incluyendo accionistas,
directores, trabajadores, dignatarios, subsidiarias o afiliadas del Emisor deberan ser aprobadas con el
consentimiento de la mayoria de la Junta Directiva.

La estructura organizativa y de Gobierno Corporativo del Emisor se encuentra detallada en esta Seccion
IX.C anterior.

La definicion del plan de negocios, asi como cualquier riesgo corporativo inherente al mismo, son
tomados por la Junta Directiva, mediante parametros establecidos en caso que las decisiones impliquen
algtin riesgo material.

Los parametros para la determinacidn de las refribuciones salariales, dietas y demas beneficios de los
trabajadores del Emisor son definidos en base a la experiencia, calificaciéon y perfil de la posicién
requerida. Las remuneraciones de los miembros de la Junta Directiva o de los auditores externos seran
determinados en las reuniones ordinarias de accionistas del Emisor.

D. TRABAJADORES

Al 31 de diciembre de 2018 la empresa cuenta con 38 trabajadores. Los trabajadores del emisor no estin

organizados en sindicato, ni amparados por ninguna convencion colectiva de trabajo.

E. PROPIEDAD ACCIONARIA

La siguiente seccidn presenta informacion global acerca de la propiedad efectiva de acciones del Emisor:

Accionistas - El Emisor Num_e ro de % Clase de Accién
acciones
Norweigan Investment Fund for Developing Countries (Norfund) 17,263,819 31.97% | Comiin
Valora Heoldings, S.A. 10,408,585 19.28% | Comun
Banco Centroamericano de Integracion Economica (BCIE) 6,122,697 11.34% | Com(in
Caixa Banco de Investimento, S.A. 6,122,697 11.34% | Comiin




Caribbean Developement Bank (CDB) 3,673,618 6.80% | Comin
Finnish Fund for Industrial Cooperation Ltd. (Finnfund) 3,673,618 6.80% | Comun
Itau Unibanco, S.A. 3,673,618 6.80% | Comuin
Banco Pichincha, C.A. 3,061,349 5.67% | ComUn
Total 54,000,001 100.00%

No hay acciones en manos de directores, dignatarios, ejecutivos, administradores ni trabajadores del Emisor.

X. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. NEGOCIOS O CONTRATOS CON PARTES RELACIONADAS
Para el periodo terminado al 31 de diciembre de 2018, el emisor realizd transacciones con partes relacionadas,
siendo estas partes relacionadas Accionistas del Emisor. Estas transacciones generaron ingresos y gastos por los

servicios prestados, los cuales se dieron bajo las mismas condiciones establecidas para transacciones ante terceras
personas o partes no relacionadas.

2018
Pasivos — Gasto por
Activos - Préstamos e Ingreso por Intereses sobre
Depdsitos en Intereses por Intereses sobre Préstamos por
Tipo de entidad Relacién Bancos Pagar Depdsitos Pagar
Entidades legales Accionistas 0 16,934,489 0 861,425
2017
Pasivos — Gasto por
Activos - Préstamos e Ingreso por Intereses sobre
Depésitos en Intereses por Intereses sobre  Préstamos por
Tipo de entidad Relacion Bancos Pagar Depésitos Pagar
Entidades legales Accionistas 3.427 57.065.864 3,521 2,579.686

La Corporacion tiene acceso a US$5,000,000 (2017: US$14,710,850) de lineas de crédito comprometidas y no
comprometidas pendientes por desembolsar con partes relacionadas, ademas de otras facilidades crediticias.

B. PERSONAS QUE BRINDAN SERVICIOS RELACIONADOS AL PROCESO DE REGISTRO DE
VALORES

Ninguna de las personas que brindan servicios relacionados al proceso de registro de los Bonos Verdes es parte
relacionada del Emisor.

C. INTERES DE EXPERTOS Y ASESORES

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

Ni MMG Bank Corporation, en su condicion de estructurador, agente de pago, colocador y puesto de bolsa
autorizado de los Bonos Verdes; ni Morgan & Morgan, en su condicidn de asesores legales del estructurador,
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agente de pago, colocador vy puesto de bolsa autorizado de los Bonos Verdes; ni Anzola Robles & Asociados
como asesores legales del Emisor para los fines del trdmite de registro de los Bonos Verdes ante la
Superintendencia de Mercado de Valores; ni Central Latinoamericana de Valores (Latin Clear), en su condicién
de central de valores; ni la Bolsa de Valores de Panama S.A., en su condicién de bolsa de valores, son partes
relacionadas del Emisor.

XI. TRATAMIENTO FISCAL

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

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

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 de 8 de
julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la
enajenacién de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha enajenacion
se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006,
en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se
sometera a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre
las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento {1 0%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra
la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento {5%) del valor total de la
enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra
la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgid
la obligacidn de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del
impuesto no pagado. El contribuyente podré optar por considerar ¢l monto retenido por el comprador como el
Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto
retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital
obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la
retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto
sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas
en la enajenacion de los valores no serd acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos Verdes adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, al momento de solicitar al Emisor el registro de la transferencia del BONO a su nombre, debera
mostrar evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el articulo 2 de la Ley 18 de 2006 en concepto

de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada en la venta de los Bonos
Verdes.
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B. IMPUESTO SOBRE LA RENTA CON RESPECTO A INTERESES GENERADOS POR LOS
BONOS VERDES

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

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

XII. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

El Emisor se reserva el derecho de efectuar enmiendas a este Prospecto Informativo y demas documentos que
respaldan la oferta pablica de los Bonos Verdes con ¢l exclusivo propésito de remediar ambigiiedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacién o para reflejar cambios en la informacion del
pacto social del Emisor. Cuando tales enmiendas no impliquen modificaciones a los términos y condiciones de
los Bonos Verdes y documentos relacionados con esta oferta, no se requeriri el consentimiento previo o posterior
de los tenedores de los Bonos Verdes. Tampoco se requerira del consentimiento previo o posterior de los tenedores
de los Bonos Verdes para realizar cambios generales al pacto social del Emisor. Tales enmiendas se notificarin a
la Superintendencia del Mercado de Valores mediante suplementos enviados dentro de los tres (3) Dias Habiles
siguientes a la fecha en que se hubiesen aprobado.

Respecto de series no garantizadas:

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las series de
los Bonos Verdes de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos Verdes que representen, al menos,
el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de la a capital
de todas las series o de una serie respectiva a modificar si se trata de series no garantizadas (una “Mayoria de
Tenedores™), excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, monto y plazo de
pago, para lo cual se requerira el consentimiento de Tenedores Registrados que representen, al menos, el setenta
y ¢inco por ciento (75%) si se trata de series no garantizadas del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y
en circulacion de la respectiva serie a modificar (una “Supermayoria de Tenedores™).

Respecto de series garantizadas:

Igualmente el Emisor podra modificar los términos y condiciones de cualesquiera de las Series Garantizadas de
los Bonos Verdes de la presente emision, en cualquier momento, y ser dispensado del cumplimiento de sus
obligaciones, con el voto favorable de los Tenedores Registrados de las Series Garantizadas de los Bonos Verdes
que representen, al menos, el cincuenta y un por ciento (51%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y
en circulacion de la respectiva Serie Garantizada (una “Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™),
excepto cuando se trate de modificaciones relacionadas con la tasa de interés, garantia, monto y plazo de pago,
para lo cual se requerira el consentimiento de Tenedores Registrados de las Series Garantizadas que representen,
al menos, €l setenta y cinco por ciento (75%) del saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacién de
la respectiva Serie Garantizada a modificar (una “Supermayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™).
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Toda modificacién o reforma a los términos y condiciones de cualesquiera de las series de la presente emisidn,
deberd cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 (incluyendo sus posteriores modificaciones)
por el cual la Superintendencia del Mercado de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de
Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores.

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

XIIH. OTRA INFORMACION

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

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

109



Anexo A
Definiciones

Los siguientes términos en maytscula utilizados en este documento, tienen el significado que se les atribuye a
continuacion. Los términos en plural haran referencia a los mismos términos en singular aqui definidos.

I.

2
3.
4

10.

11.

12.

15.

16.
17.

18.
19.

20,

“Agente de Pago. Registro y Transferencia” significa MMG Bank Corporation.

“Agente de Colocador” significa MMG Bank Corporation.

“Bolsa de Valores o BYP” significa la Bolsa de Valores de Panama4.

“Bonos Verdes o Bonos” significa la Oferta piblica de Bonos Verdes Corporativos Rotativos por una suma no
mayor & doscientos millones de délares (US$200,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
Ameérica, que serdn emitidos de tiempo en tiempo bajo el Programa Rotativo en el cual los bonos emitidos y en
circulacion no podré exceder la suma antes indicada en un solo momento y cuyo registro de oferta pablica ha sido
autorizada por la SMV mediante Resolucion No. SMV 337-19 del 20 de agosto de 2019.

“Bonos Verdes Individuales” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidén VI, Literal A, Numeral 17,

“Bonos Verdes Globales™: tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion VI, Literal A, Numeral 17.

13

Calificacién de Riesgo del Emisor” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn IV de Resumen de

Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Centra] de Valores” significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).

“Declaracion de Plazo Vencido™ tiene el significado atribuido en la Seccién VI, Literal A, Numeral 31 (C) (3).

“Dia Hébil” significa cualquier dia (que no sea sdbado ni domingo, ni dia feriado) en el cual los bancos estén abiertos
para e] publico en general en la ciudad de Panama.

“Dia de Pago de Interés”: significa el iltimo dia de cada Periodo de Interés, y en caso de no ser este un Dia Habil,

entonees el primer Dia Habil siguiente.

“Dolares” o “1USS” significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

. “Emisor” significa Corporacion Interamericana para el Financiamiento de Infraestructura, S.A. (CIFI)
14,

“Eventos de Incumplimiento” tiene el significado atribuido en la Seccion VI, Literal A, Numeral 31 (CY( D).

“Fecha de Oferta Respectiva” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn IV de Resumen
de Términos, Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Fecha de Vencimiento” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidon VI, Literal A, Numeral 1.

“Fideicomiso de Garantia”: significa el instrumento de fideicomiso que el Emisor podrd cuando lo estime

conveniente constituir, para garantizar las obligaciones derivadas de una o mads series de los Bonos Verdes a ser
ofrecidos, cuyos bienes fiduciarios estarian constituidos, principalmente, por sus cuentas por cobrar, originadas por
los créditos que otorgue en el ejercicio de su actividad.

“Ley de Valores™: significa el Texto Unico del Decreto Ley No. [ de 8 de julio de 1999.

“Mayoria de Tenedores™: significan los Tenedores que representen al menos el 51% del saldo inscluto de los Bonos
Verdes emitidos y en circulacién todas las series o de una serie respectiva.

“Mayoria de Tenedores de las Series Garantizadas™: significan los Tenedores que representen al menos el 51% del

saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos, y en circulacién de la respectiva Serie Garantizada.
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21.
22.
23.
24,
23,
26,
217.

28.

29,

. "Precio Inicial de la Oferta” tiene el significado atribuido en la Seccidn 1V de Resumen de Términos, Condiciones

3L

32.

33.

34,
35.

40.

41.

“Qbligaciones de Hacer” tiene el significado atribuido en la Seccion VI, Literal A, Numeral 31, literal A.

*Obligaciones de No Hacer” tiene el significado atribuido en la Seccién VI, Literal A, Numeral 31, literal B,

“Participante™: significa la (s) persona (s} que mantiene (n) cuenta (s} con Latinclear.

“Pago de Capital” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién II de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.
“Pago de Intereses” tiene el significado atribuido en la Seccion IV Resumen de Términos, Condiciones y Factores

de Riesgo de la Oferta.

“Periodo de Cura” tiene el significado atribuido en la Seccién VI, Literal A, Numeral 31, Literal (C), Numeral (2).

“Periodo de Inferés™ significa el periodo que comienza en la Fecha de Emision de cada Bono Verde y termina en

el dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente; y cada periodo sucesivo que comienza en un Dia de Pago de
Interés y termina en el Dia de Pago de Interés, inmediatamente siguiente.

“Periodo de Gracia™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 1V de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Persona” significa cualquier persona natural o juridica, incluyendo asociaciones y fideicomisos.

y Factores de Riesgo de 1a Oferta
“Programa Rotativo”: significa el programa rotativo de los Bonos Verdes cuyo plazo de vigencia no podra exceder
de diez {10) afios.

“Prospecto” o “Prospecto Informative” significa el prospecto informativo preparado por el Emisor en relacién con

la emisién de los Bonos registrado en la SMV, segiin sea adicionado, modificado y enmendade de tiempo en tiempo.

Redencién Anticipada: tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion IV de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Registro de Tenedores™: significa el registro de los Bonos llevado por el Agente de Pago en sus oficinas principales.

“Series” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn IV de Resumen de Términos, Condiciones y

Factores de Riesgo de la Oferta.

. “Series Garantizadas™. Sienifican las series de Bonos Verdes gue se encuentren garantizadas mediante un

Fideicomiso de Garantia. a opcién el Emisor.

. “SMV” significa la Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panama o sucesor legal.

“Supermavoria de Tenedores”: significan Tenedores Registrados que representen al menos el 75% del saldo

insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacidn de la respectiva serie,

. “Supermayoria de Tenedores de las Series Garantizadas” significan Tenedores que representen al menos el 75% del

saldo insoluto de los Bonos Verdes emitidos y en circulacion de la respectiva Serie Garantizada

“Tasa de Interés” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién IV de Resumen de Términos,

Condiciones y Factores de Riesgo de la Oferta.

“Tenedor Indirecto™; significa el inversionista, en relacién con aquellos Bonos desmaterializados comprados a su

favor a través de una casa de valores o un intermediario, y que, como tal, adquiere derechos bursétiles sobre los

Bonos de conformidad con lo dispuesto en el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 1999.
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42.

44,

“Tenedor o Tenedores” significa tode Tenedor de los Bonos ya sea Tenedor Registrado o Tenedor Indirecto.

. “Tenedor Registrado™: significa Central Latinoamericana de Valores S.A. (Latinclear).
“Tenedores Registrados de las Series Garantizadas” significan los Tenedores de aquellas series de Bonos Verdes

que se encuentren garantizadas mediante el Fideicomiso de Garantia.
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Anexo B

Informe de Calificacion de Riesgo del Emisor
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Anexo C

Informe de Calificacion de Riesgo de la Emisién
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