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. RESUMEN DE TERMINOS DE LA EMISION

Fecha de Emision:

Emisor:

Caracteristicas de los
Bonos:

Monto de la Emision:

Pago de Capital:

Tasa de Interés de los
Bonos Serie A:

Tasa de Interés de los
Bonos Serie B:

Intereses
Extraordinarios:

Pago de Intereses:

1° de abril de 1999

Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. actuando como Fiduciario y no a
titulo personal de conformidad con los términos y condiciones del
fideicomiso (el “Primer Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios™)
constituido el 1° de marzo de 1999 por Wall Street Securities, S.A. como
Fideicomitente y Fideicomisario. (Todos los términos en mayusculas
tendran el significado dado en este Prospecto Informativo, el Contrato de
Fideicomiso y los Documentos de Contratacion).

Los Bonos Hipotecarios serdn emitidos en dos (2) Series en forma
nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en mdltiplos de mil
dolares ($1,000.00).

Hasta Quince Millones de Délares ($15,000,000.00): Los Bonos Serie A
seran emitidos hasta un monto de Trece Millones Quinientos Mil Délares
($13,500,000.00) y los Bonos Serie B seran emitidos hasta un monto de un
Millén Quinientos Mil Délares ($1,500,000.00).

El vencimiento final de los Bonos Hipotecarios serad el 22 de febrero de
2029 o al vencimiento del ultimo Crédito Hipotecario. A opcion del
Emisor, se realizardn pagos parciales de capital trimestralmente en el caso
de los Bonos Hipotecarios Serie A y anualmente en el caso de los Bonos
Hipotecarios Serie B.

La Tasa de Interés Serie A estara indexada a la Tasa de Referencia y
equivaldra a la tasa que resulte de restar uno y tres cuartos de uno por
ciento (1.75%) de dicha Tasa de Referencia. La Tasa de Interés Serie A al
1° de marzo hubiera sido ocho y un cuarto de uno por ciento (8.25%). La
base sera dias calendario/365.

La Tasa de Interés Serie B es variable y sera fijada anualmente en base al
resultado del saldo crédito de la Cuenta de Intereses antes de debitar los
Intereses Serie B devengados para el Periodo de Intereses correspondiente.
Con excepcion de cualesquiera Intereses Extraordinarios, la Tasa de
Interés Serie B tendra como maximo la Tasa de Referencia promedio
prevaleciente durante el Periodo de Interés Serie B méas 5.5% anual. La
base sera dias calendario/365.

Si el Fiduciario juzga conveniente la venta de uno o mas de los Créditos
Hipotecarios del Grupo de Hipotecas, cualquier plusvalia, neta de los
gastos relacionados con dichas transacciones, se repartira como intereses
extraordinarios en un cincuenta por ciento (50%) para los Tenedores de los
Bonos Serie A y cincuenta por ciento (50%) para los Tenedores de los
Bonos Serie B.

Los Bonos Hipotecarios Serie A pagaran intereses los dias 1° de enero, 1°
de abril, 1° de julio y 1° de octubre de cada afio en base a los Periodos de



Respaldo de la Emision:

Uso de Fondos:

Redencion Anticipada:

Tratamiento Fiscal:

Suscriptor

Fiduciario y
Administrador:

Agente de Pago, Registro
y Transferencia:

Puesto de Bolsa:
Agentes Vendedores:

Asesores Legales:

Interés Serie A. Los Bonos Hipotecarios Serie B pagaran intereses los dias
10 de julio de cada afio en base al Periodo de Interés Serie B.

Los Bonos Hipotecarios estardn respaldos exclusivamente por el crédito
general del Fideicomiso y sus activos.

El Fiduciario utilizar4 los Fondos provenientes de la colocacién de los
Bonos Hipotecarios para adquirir de Wall Street Compafiia Hipotecaria S.
A, Créditos Hipotecarios descritos en Seccion V.3 de este Prospecto
Informativo.

Los pagos de capital cobrados a los Créditos Hipotecarios y el saldo de
capital de cualquier Crédito Hipotecario al momento de ser vendido podra
ser utilizado para prepagar parcialmente los Bonos segun lo estipulan los
Documentos de Contratacion los cuales se definen en el Instrumento de
Fideicomiso.

No se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas,
provenientes de la enajenacién de los Bonos para los efectos del impuesto
sobre la renta, el impuesto de dividendos y el impuesto complementario,
siempre y cuando los valores hayan sido emitidos por una persona
registrada en la Comisién Nacional de Valores. Los intereses que se
paguen a los Tenedores de los Bonos estaran exentos del impuesto sobre la
renta siempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por la
Comision Nacional de Valores y sean colocados en oferta publica primaria
a través de una bolsa de valores debidamente establecida y autorizada para
operar en la Republica de Panama. Para mayor informacién, ver Seccién
X - Tratamiento Fiscal.

Wall Street Securities, S.A.

Wall Street Compafiia Hipotecaria, S. A.

Wall Street Securities, S.A.

Wall Street Compafiia Bursatil, S. A.
Wall Street Securities, S.A.

Arias, Fabrega & Fabrega



Il. FACTORES DE RIESGO

El pago de los Bonos Hipotecarios estara respaldado Unica y exclusivamente por los Bienes
Fiduciarios, los cuales estaran integrados principalmente por la cartera de Créditos Hipotecarios que el
Emisor habra de adquirir como Fiduciario, con el producto de la colocacion de los Bonos Hipotecarios.
Tales bienes representan, tal como lo dispone la ley, un patrimonio separado e independiente del
patrimonio o bienes propios del Fideicomitente, del Fiduciario y del Fideicomisario. Ni Wall Street
Securities S.A., ni Wall Street Compafiia Hipotecaria S.A. ni sus respectivos accionistas, subsidiarias o
afiliadas garantizan o responderan por el pago de los Bonos Hipotecarios.

La Tasa de Interés que devenguen los Bonos Hipotecarios Serie A serd determinada para cada
Periodo de Interés Serie A, en funcidén de la Tasa de Referencia publicada por la Superintendencia
Bancaria de la Republica de Panama. Conforme hayan cambios en la Tasa de Referencia, el
rendimiento de los Bonos Hipotecarios Serie A también sera afectado. El pago de los intereses de los
Bonos Serie A dependerd de los pagos de intereses que efectivamente realicen los Deudores de los
Créditos Hipotecarios al Fideicomiso.

La Tasa de Interés que devenguen los Bonos Hipotecarios Serie B sera determinada en funcion
del desempefio del Grupo de Hipotecas, el valor realizado del Crédito Fiscal recibido por el
Fideicomiso y otros ingresos asi como ciertas comisiones y otros gastos segun los términos resumidos
en este Prospecto Informativo y lo establecido en el Contrato de Administracién. En caso de que haya
demoras en la obtencidon y venta del Crédito Fiscal o de que el Emisor tenga que incurrir gastos
extraordinarios o sufra pérdidas relacionadas con la ejecucién de garantias hipotecarias de Deudores
morosos, el rendimiento de los Bonos Hipotecarios Serie B se vera afectado. En el caso de los Bonos
Hipotecarios Serie A, este riesgo crediticio estd substancialmente mitigado por la existencia de los
Bonos Hipotecarios Serie B y la Comision de Administracién cuyos pagos estan subordinados al pago
de los Bonos Hipotecarios Serie A, segun los términos desglosados en este Prospecto Informativo y el
Contrato de Administracion.|

No existe garantia de que dichos Créditos Hipotecarios y los bienes inmuebles que garantizan
los mismos sean suficientes para pagar la totalidad del capital de los Bonos Hipotecarios, aunque los
Créditos Hipotecarios estan garantizados por hipotecas sobre bienes inmuebles y al 1° de marzo de
1999 tenian en promedio un saldo de ochenta y ocho punto veinte y ocho por ciento (88.28%) del valor
estimado de los bienes hipotecados y dichos bienes hipotecados estan asegurados contra incendio y
otros siniestros.

El repago de capital de los Bonos Hipotecarios dependera del comportamiento de abonos a
capital de los Deudores de los Créditos Hipotecarios, del valor de mercado de los bienes inmuebles que
garantizan dichos Créditos Hipotecarios y del éxito de la ejecucion de garantias en los casos que lo
requieran.  Sin embargo, en el caso de los Bonos Hipotecarios Serie A, dicho factor esta
substancialmente mitigado por la existencia de los Bonos Hipotecarios Serie B que representan 10% de
esta Emision y cuyo pago de capital esta subordinado al pago de capital de los Bonos Hipotecarios
Serie A, segun los términos resumidos en este Prospecto Informativo y establecidos el Contrato de
Administracion.

Los Tenedores de los Bonos Hipotecarios no tienen una accion directa contra los Deudores de
los Créditos Hipotecarios para ejecutar las hipotecas sobre los bienes inmuebles que garantizan las
mismas, por cuanto el Fiduciario y no los Tenedores de los Bonos Hipotecarios es el acreedor
hipotecario de dichos Créditos Hipotecarios y los Tenedores de los Bonos Hipotecarios no son
fideicomisarios del Fideicomiso sino acreedores del mismo.



El Emisor no tendra ninguna obligacion de hacer prepagos de capital pero anticipa que hara
dichos prepagos en cada Dia de Pago Serie A y Dia de Pago Serie B proporcionalmente a los
Tenedores de los Bonos Hipotecarios de ambas series en la medida en que se reciban abonos de capital
de los Créditos Hipotecarios, segin los términos resumidos en este Prospecto Informativo y
establecidos en el Contrato de Administracion. Dichos prepagos de los Bonos Hipotecarios pudieran
ser, en caso de abonos extraordinarios o cancelaciones anticipadas de los Créditos Hipotecarios,
mayores a los pactados en los respectivos contratos de Crédito Hipotecarios.

I11. ESTRUCTURA DEL PROGRAMA

El Emisor, Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. actuando como Fiduciario del Primer
Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios, forma parte de un grupo (en adelante el “Grupo Wall Street”)
gue cuenta con mas de once (11) afios de experiencia brindando servicios financieros especializados en
América Latina. Estos servicios incluyen hoy dia la asesoria en emisiones de valores en los mercados
publicos y privados, servicios de asesoria financiera, administracion de fondos de inversion, manejo de
su propia cartera de inversiones y generacion y administracion de hipotecas residenciales. Al 31 de
diciembre de 1998, el Grupo Wall Street contaba con ochenta y cuatro (84) empleados permanentes, un
total de activos de US $138.5 millones y un patrimonio de US $23.9 millones.

Desde sus inicios el objetivo primordial del Grupo Wall Street ha sido ofrecer valor agregado a
sus clientes identificando fuentes alternas de fondos, tanto privadas como publicas, y oportunidades de
inversiones en los mercados financieros internacionales. Con el deseo de promover el desarrollo de un
mercado secundario para titulos hipotecarios, factor clave para solucionar el déficit de vivienda que
existe en la Republica de Panamd, en mayo de 1997 el Grupo Wall Street creé Wall Street Compafiia
Hipotecaria, S.A., la primera institucion no-bancaria en Panama especializada en la generacion,
administracion y titulariazacion de préstamos hipotecarios. Desde el inici6 de sus operaciones en mayo
de 1997, Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. ha llegado a ser uno de los lideres en el mercado de
hipotecas bajo el Régimen de Intereses Preferenciales en la Republica de Panamd; aprobando préstamos
hipotecarios a mas de mil trescientas (1,300) familias panamefias con un valor en exceso de treinta y
tres millones de dolares (US$33 millones). Los mismos cumplen con estandares aceptados
internacionalmente para la generacion y administracion de créditos hipotecarios y las viviendas
financiadas cubren una variada gama de proyectos. Muchos de los clientes han escogido los servicios
de esta compariia por el servicio que brinda, y la extensa experiencia de su personal en materia de
hipotecas.

Con el programa de titularizacion de los Créditos Hipotecarios, los inversionistas locales
pueden participar en el financiamiento de viviendas, a través del mercado de valores, mediante la
compra de los Bonos Hipotecarios. EIl programa contempla que Wall Street Securities, S.A., en su
caracter de Fideicomitente, constituye un Fideicomiso de conformidad con la Ley 1 de 5 de enero de
1984, en virtud del cual se designa a Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. como Fiduciario, en el
encargo de que éste ultimo, en su caracter de Fiduciario, emita y venda, previa autorizacion de la
Comision Nacional de Valores, a través del puesto de bolsa de Wall Street Compafiia Bursatil S.A. en
la Bolsa de Valores de Panama, S.A., titulos financieros de deuda denominados Bonos Hipotecarios y
utilice el producto de la colocacién de dichos Bonos para comprar, a titulo fiduciario, a Wall Street
Compafia Hipotecaria, S.A. los Créditos Hipotecarios. EIl Fideicomiso establece que Wall Street
Securities, S.A. es el Fideicomisario. Por su parte, los Tenedores de los Bonos Hipotecarios seran los
acreedores del Fideicomiso asi constituido.

Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A., a titulo personal, actuard& como agente del
Fideicomiso (en lo sucesivo denominado en esta capacidad el “Administrador”) para los efectos de



administrar la cartera de Créditos Hipotecarios.  ElI Administrador tendrd, entre otras, la
responsabilidad de recibir y aplicar los pagos que hagan los Deudores de los Créditos Hipotecarios,
fijar las tasas de interés que cobren a los Créditos Hipotecarios, iniciar acciones judiciales y
extrajudiciales de cobro de los Créditos Hipotecarios que lo requieran y enviar estados de cuenta y
notificaciones a los Deudores de los Créditos Hipotecarios. En la administracién de la cartera de
Créditos Hipotecarios el Administrador usara los mismos criterios, estdndares, politicas, practicas y
procedimientos que Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. utiliza en la administracion y manejo de
su propia cartera de créditos hipotecarios y negocios, segun se describe en la Seccion 1V.3 de este
Prospecto Informativo. Por sus servicios, el Administrador recibird la comision que se menciona en la
Seccion V1.3 de este Prospecto Informativo.

Wall Street Securities, S.A. actuara como agente de pago, registro y transferencia de los Bonos
Hipotecarios (en lo sucesivo denominado en esta capacidad el “Agente de Pago”) emitidos por el
Emisor, por lo cual recibird una comision segun se describe en la Seccién VI.3 de este Prospecto
Informativo.

El total de las comisiones y distribuciones que recibiran las diferentes entidades de Grupo Wall
Street en sus cargos como Fiduciario, Fideicomitente, Fideicomisario, Agente de Pago y Administrador
serd de 1% del capital insoluto de los Créditos Hipotecarios, mas las comisiones de gastos
administrativos de manejo y contabilidad que se cobren directamente a los Deudores de los Créditos
Hipotecarios. EIl Fideicomiso asumira ademas los gastos y costos en que incurran las diferentes
entidades de Grupo Wall Street en el cumplimiento de sus respectivos cargos como Fiduciario,
Fideicomitente, Fideicomisario, Agente de Pago, y los indemnizara contra posible accion legal contra
ellos de acuerdo a lo establecido en los Documentos de Contratacion.

Los Bonos Hipotecarios de ambas series venceran el 22 de febrero de 2029 o al vencimiento
del Gltimo Crédito Hipotecario. El Emisor anticipa que el capital de los Bonos Hipotecarios de ambas
series serd pagado mediante prepagos parciales de capital, trimestralmente en el caso de los Bonos
Hipotecarios Serie A 'y anualmente en el caso de los Bonos Hipotecarios Serie B, cuyo monto se espera
sera hasta la suma que resulte de distribuir, pro rata entre los Tenedores de cada serie de Bonos
Hipotecarios, las cantidades que por concepto de capital, hubiese efectivamente recibido el Fideicomiso
en razon de los Créditos Hipotecarios y que hayan sido acreditados por el Administrador a la Cuenta de
Capital de ambas series de conformidad con los términos del Contrato de Administracion.

La estructura del programa contempla dos Series de Bonos Hipotecarios. Los Bonos
Hipotecarios Serie A pagaran intereses a una tasa indexada equivalente a la Tasa de Referencia menos
uno y tres cuartos por ciento (1.75%) anual. La tasa de interés serd ajustada trimestralmente el primer
dia de cada Periodo de Interés Serie A en base a la Tasa de Referencia vigente a esa fecha segun la
Superintendencia de Bancos. Los Bonos Hipotecarios Serie B pagaran intereses a la Tasa de Interés
Serie B para cada Periodo de Intereses Serie B segun se define en el Contrato de Administracion
Seccion 6.2.1 y lo establecido en los deméas Documentos de Contratacion.

Los Bonos Hipotecarios Serie B estdn subordinados a los Bonos Hipotecarios Serie A en
términos de pagos de intereses y capital. En el pago de intereses, la subordinacién existe ya que segun
los Documentos de Contratacion la Tasa de Interés Serie B se determina en base al resultado de la
Cuenta de Intereses que incluye el pago de los Intereses a la Serie A, todos los gastos y comisiones del
Fideicomiso y la Reserva para Cartera Mala entre otros. La subordinacion en el pago del capital de los
Bonos Hipotecarios Series B con respecto a los Bonos Hipotecarios Serie A existe ya que solo se
pueden realizar abonos a capital a los Tenedores de los Bonos Hipotecarios Serie B en base al saldo de
Capital Serie B siempre y cuando correspondan Intereses Serie B al Dia de Célculo inmediatamente



anterior al Dia de Pago y que al hacer dicho pago los Bonos Serie B representaran por lo menos 10% del
saldo insoluto total de Bonos emitidos y en circulacion.

El programa ha sido disefiado para que el Tenedor Registrado de un Bono Hipotecario Serie A
cobre una tasa indexada en base a las tasas de interés que pagan los Deudores de los Créditos
Hipotecarios y reciba peridodicamente abonos a capital y para que el Tenedor Registrado de un Bono
Hipotecario Serie B asuma la mayor parte del riesgo econdmico de repago de dicha cartera de Créditos
Hipotecarios con la expectativa de obtener un mejor retorno, lo cual no esta garantizado.

Las obligaciones del Emisor a favor de los Tenedores Registrados por razén de los Bonos
Hipotecarios seran obligaciones incurridas a titulo de fiduciario y no a titulo personal, y por lo tanto ni
Wall Street Securities, S.A., Wall Street Compafia Hipotecaria, S.A. ni cualquier filial del Grupo
Wall Street, Directores, Dignatarios o Ejecutivos responderdn con sus respectivos patrimonios por el
pago del capital e intereses de los Bonos Hipotecarios, cuyos pagos solo estaran respaldados por el
patrimonio general del Fideicomiso.

IV. PRESTAMOS HIPOTECARIOS RESIDENCIALES

1. El Mercado Panamefio para Vivienda:

El mercado de vivienda en el area metropolitana de la Ciudad de Panama se puede segregar en
cuatro categorias:

a) Vivienda Informal: viviendas construidas sobre terrenos que no pertenecen al morador
0 viviendas ocupadas contra la voluntad de los duefios y cuyos moradores no cuentan
con un titulo de propiedad o derecho de alquiler;

b) Vivienda de Interés Social: viviendas construidas y/o financiadas en su gran parte por
subsidios especiales del gobierno central y cuyos moradores cuentan con un titulo de
tenencia o derecho de alquiler;

C) Vivienda de la Clase Media / Media-Baja: viviendas construidas y financiadas por la
empresa privada, sin embargo cuyo financiamiento de largo plazo (hipoteca)
generalmente goza de un subsidio especial en el costo de los intereses, y cuyo precio de
venta sea hasta $62,500; y

d) Vivienda de la Clase Media-Alta / Alta: viviendas construidas y financiadas por la
empresa privada y cuyo precio de venta sea por encima de los $62,501.

Més del 99% de las viviendas que sirven de garantia de las hipotecas que seran Bienes
Fiduciarios pertenecen a la Clase Media / Media-Baja y estan ubicados en el area metropolitana de la
Ciudad de Panama (desde La Chorrera hasta Tocumen y Las Cumbres).

El mercado de vivienda Clase Media / Media-Baja se caracteriza por numerosos proyectos
ubicados en su mayoria en las areas de Tocumen, Las Cumbres y Panama Oeste, construidos por una
gran variedad de promotores. Hace diez (10) afios el mercado se caracterizaba por muy pocos
constructores que ofrecian un nimero limitado de proyectos; sin embargo en la actualidad en estos tres
sectores existen méas de sesenta (60) distintos proyectos y méas de treinta (30) promotores, cada uno de
éstos brindando diferencias de estilos, configuraciones, tamafios de lotes, acabados y otras variedades
de alternativas a los diferentes sub-estratos sociales, generando asi cada vez mas un mejor producto.



La construccion de viviendas para el mercado de la Clase Media / Media-Baja se caracteriza
por poca especulacion debido en gran parte a la alta demanda que existe, 10s pasos rigurosos necesarios
para lanzar un proyecto nuevo y las précticas sanas de los bancos de la plaza que requieren un alto
nivel de pre-venta antes de desembolsar fondos para la construccion. Por consiguiente, en la actualidad
la gran mayoria de los compradores se ven forzados a esperar de seis (6) meses hasta un (1) afio para
poder ocupar una casa una vez separada en pre-venta. Tampoco existe especulacion en la compra de
dichas propiedades ya que la gran mayoria de estos compradores ocupan sus casas como la residencial
principal (100% en el caso del Grupo de Hipotecas vinculado a esta Emision).

Histéricamente el mercado de vivienda de Clase Media / Media-Baja ha experimentado una
plusvalia consistente. Para ilustrar este punto podemos ver que el precio promedio de una casa de dos
(2) recAmaras y un (1) bafio en el area de Tocimen hace diez afios era de diez y nueve mil ddlares
($19,0000) (casa modelo, Las Acacias). Hoy en dia la misma casa en area de TocUimen con similares
especificaciones tiene un precio de veinte tres mil cuatro cincuenta doélares ($23,450) (casa modelo,
Villas de Don Bosco). Lo que se considera el area metropolitana de la Ciudad de Panama se extiende
cada vez mas con el crecimiento de la poblacién y proyectos de vivienda que antes se consideraban
lejanos de centros urbanisticos hoy en dia cuentan con los elementos necesarios para apoyar una vida
cotidiana.  Otro factor importante en esta plusvalia consistente es la caracteristica cultural,
predominante de la Clase Media / Media-Baja, de realizar mejoras fisicas a su vivienda, tales como
anexos, patios y medidas de seguridad.

2. Mercado Hipotecario y la Ley de Intereses Preferenciales.

La Ley 3 de 20 de mayo de 1985, “Por la cual se establece un régimen de intereses
preferenciales en ciertos préstamos hipotecarios”, segun ha sido modificada por la Ley 11 de 26 de
septiembre de 1990, y por la Ley 4 de 17 de mayo de 1994, establece un subsidio importante en la tasa
de interés de una hipoteca adquirida en la compra de ciertas viviendas. Para una vivienda ocupada por
primera vez desde su construccion, y que sea residencia principal del ocupante, la ley establece tres (3)
tramos preferenciales, dependiendo del precio de venta de la casa:

Precio de Venta: Tramo Preferencial:
0 - $25,000 5.00%
$25,001 - $45,000 3.00%
$45,001 — $62,500 2.00%

El tramo se refiere al subsidio maximo otorgado a una institucion financiera en forma de un
crédito fiscal al final de cada afio calendario, por haber otorgado una hipoteca a una tasa menor que la
Tasa de Referencia vigente de tiempo en tiempo, siempre y cuando la hipoteca califique bajo otras
condiciones de la ley. Por ejemplo, si el precio de una vivienda es treinta y dos mil quinientos délares
($32,500) y la Tasa de Referencia vigente en el momento es un diez por ciento (10.00%), la institucion
financiera recibira un crédito fiscal por un monto de un tres por ciento (3%) del saldo promedio de esa
hipoteca, siempre y cuando la tasa otorgada al cliente no sea superior al siete por ciento (7%). En el
mismo ejemplo, si la institucion financiera decide cobrar al cliente una tasa de un ocho por ciento
(8%), el Crédito Fiscal maximo que recibe la institucion seria dos por ciento (2%) ya que el Crédito
Fiscal mas la tasa cobrada al cliente no puede ser mayor a la Tasa de Referencia. Finalmente, en el
mismo ejemplo si la institucion decide cobrar al cliente una tasa de un seis por ciento (6%), el Crédito
Fiscal que recibe la institucion seria tres por ciento (3%) ya que tres por ciento (3%) es el Tramo
Preferencial (maximo) establecido por la ley en ese segmento. EIl subsidio es valido y estara vigente
Unicamente durante los primeros diez (10) afios del préstamo hipotecario.



El Crédito Fiscal otorgado a la institucion es aplicable al pago de su impuesto sobre la renta o
vendido libremente en el mercado ya que existe un mercado secundario para la compraventa de dichos
créditos. Segun los Documentos de Contratacion, el Fiduciario estd facultado para autorizar al
Administrador a vender el Crédito Fiscal cada afo.

A efectos de calcular la tasa de Referencia, la Superintendencia Bancaria obtiene,
mensualmente, de la Caja de Ahorros y de los cinco (5) bancos privados que tengan las mayores
carteras de préstamos hipotecarios residenciales, la informacion acerca del tipo de interés que cada uno
de ellos haya cobrado durante el mes inmediatamente anterior sobre los préstamos residenciales de
primera hipoteca no amparados por la Ley de Intereses Preferenciales y que hayan sido otorgados con
arreglo a una tabla de amortizacion basada en un plazo no menor de quince (15) afios. La Tasa de
Referencia equivaldréa al promedio, redondeado al cuarto del punto (1/4) porcentual mas cercano, de
los intereses cobrados por tales instituciones sobre dichos préstamos en el mes inmediatamente anterior
a la fecha de publicacion de la nueva Tasa de Referencia por la Superintendencia Bancaria. Desde el
inicio de la Ley de Intereses Preferenciales, la Tasa de Referencia ha mostrado el siguiente
comportamiento:

Trimestre

Afio | I Il v
1985 13.00% 13.00%
1986 12.75% 12.75% 12.50% 11.75%
1987 11.25% 11.25% 11.25% 13.00%
1988 13.00% 13.00% 13.00% 13.00%
1989 13.00% 13.00% 13.00% 13.00%
1990 13.00% 13.00% 13.25% 13.25%
1991 13.25% 13.00% 11.50% 12.25%
1992 12.50% 12.00% 12.00% 11.75%
1993 11.50% 11.25% 11.25% 11.00%
1994 10.75% 10.75% 10.75% 10.75%
1995 10.75% 10.75% 11.00% 10.75%
1996 10.75% 10.75% 10.75% 10.50%
1997 10.50% 10.50% 10.50% 10.50%
1998 10.25% 10.00% 10.25% 10.00%
1999 10.00%

El Grupo de Hipotecas que ha sido seleccionado para ser adquirido por el Fiduciario esta
compuesto en un noventa y dos punto sesenta y seis por ciento (92.66%) por préstamos otorgados bajo
la Ley de Intereses Preferenciales.

Otra norma importante en el mercado hipotecario es la Ley 55 del 7 de septiembre de 1976, la
cual establece el descuento obligatorio de las cuotas mensuales de una vivienda. Bajo dicha ley, quien
adquiera una vivienda puede autorizar a su patron en forma irrevocable, una vez aprobada mediante
una resolucion del Ministerio de Vivienda, el derecho de descontar la cuota mensual directamente de
sus ingresos mensual, sujeto a ciertas restricciones. Los montos a descontar a los Deudores pueden ser
cambiados por la institucion las veces necesarias y el descuento directo sigue al Deudor en sus
diferentes trabajos durante la vigencia de su préstamo hipotecario. El descuento directo para vivienda
tiene prioridad sobre descuentos directos para préstamos personales. Ademas, el empleador que no
cumpla con la obligacion de descuento obligatorio puede ser sancionado con multas hasta diez (10)
veces las sumas que debid descontar.



El Grupo de Hipotecas que ha sido seleccionado para ser adquirido por el Fiduciario esta
compuesto en un cien por ciento (100%) por préstamos que cuentan con descuentos directos aprobados
por el Ministerio de Vivienda para uno o més de los Deudores de cada hipoteca segun lo establecido en
la mencionada Ley 55.

Histéricamente el mercado hipotecario ha sufrido muy poca incidencia de morosidad. Segun
encuestas realizadas por la Superintendencia Bancaria, préstamos hipotecarios originados por la banca
privada clasificados como morosos (méas de 30 dias) son menos de un dos y cuatro décimas de uno por
ciento (2.4%) de las hipotecas vigentes en este momento. El comportamiento pasado, sin embargo, no
es garantia de que en el futuro préstamos hipotecarios tengan un comportamiento similar.

3. Los Créditos Hipotecarios del Fideicomiso

Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. a titulo personal y Wall Street Compafiia Hipotecaria,
S.A. atitulo de Fiduciario del Fideicomiso han celebrado un Contrato de Promesa de Venta mediante
el cual el Fiduciario ha adquirido la opcion de comprar créditos hipotecarios residenciales otorgados
por Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. en el giro ordinario de sus operaciones como una
compafiia hipotecaria, cuyos créditos estan identificados en al Anexo A del presente Prospecto
Informativo (en conjunto denominados el “Grupo de Hipotecas”). El Fiduciario tiene la intencion de
ejercer su opcion para comprar hasta quince millones de délares (US$15,000,000.00) de los antes
mencionados Créditos Hipotecarios que conforman el Grupo de Hipotecas, luego de la emision de los
Bonos Hipotecarios, mediante la celebracion de un contrato de compraventa (el “Contrato de
Compraventa”) con Wall Street Compaiiia Hipotecaria, S.A. En caso de que las inversiones de capital
realizadas por el Fideicomiso para la compra del Grupo de Hipotecas sean inferiores al monto de los
Bonos Hipotecarios emitidos, dicha diferencia serd mantenida en la Cuenta de Capital Serie A y la
Cuenta de Capital Serie B en proporcién a los montos emitidos bajo cada Serie respectivamente, y sera
distribuida proporcionalmente a los Tenedores de los Bonos Hipotecarios como un prepago de capital,
el primer Dia de Pago respectivo luego de la Fecha de Expedicién de los Bonos Hipotecarios.

Las politicas crediticias y de administracion de cartera seguidas por Wall Street Compafiia
Hipotecaria, S.A. son estrictas. EI proceso de aprobacion de préstamos hipotecarios consiste de varios
pasos los cuales incluyen: (a) un avallo preparado por un tercero, experto en avallos seguido por una
revision de un perito de Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. quien ademas prepara un segundo
avallo en cada caso basado en el método comparativo bajo estandares internacionalmente aceptados,
(b) una verificacion cuidadosa de los ingresos y obligaciones financieras del cliente y su capacidad de
pago, (c) una investigacion detallada de la trayectoria del cliente en su trabajo y su estabilidad laboral,
(d) una investigacion de la historia crediticia del cliente por medio de la Asociacion Panamefa de
Crédito (APC) y otras fuentes, (€) una investigacion de la estabilidad del empleador del cliente, (f) la
insistencia en por lo menos dos (2) fuentes distintas de ingresos en la familia o la contratacién de una
poliza colectiva de cesantia e incapacidad, y (e) el cumplimento de cobertura minima de seguros que
incluye una pdliza de seguro de vida por cada Deudor por el monto de su obligacion.

El Grupo de Hipotecas proviene de més de treinta proyectos habitacionales, ninguno de los
cuales ha generado mas del diez por ciento (10%) del total del Grupo de Hipotecas. EI siguiente
cuadro incluye un detalle de los diez proyectos con mas concentracion en la cartera hipotecaria que sera
adquirida por el Fideicomiso. El cuadro también ilustra la amplia diversificacion del Grupo de
Hipotecas en cuanto la localizacién de las viviendas hipotecadas.

Nombre del Promotor Nombre del Proyecto Préstamos | Saldo de Hipotecas* Porcentaje

Casas de Panama Ciudad del Futuro 78 US$1,477,946.00 9.84%




Inmobiliaria Casa Real Residencial Don Bosco Il 61 US$1,366,564.20 9.10%
Urbanizadora Las Américas | Residencial Las Américas 51 US$1,220,932.12 8.13%
Grupo Letsa Villas de Don Bosco 38 US$842,385.03 5.61%
Inmobiliaria Residencial Brisas del Golf 14 US$756,668.07 5.04%
Casas de Panamé Altos de Plaza Toclimen 25 US$592,020.87 3.94%
Promotora Interamericana Residencial San Gabriel 32 US$551,702.62 3.67%
Inmobiliaria Trom Altos de la Calzada 21 US$447,197.15 2.98%
Promotora San Lorenzo Ciudad San Lorenzo 14 US$408,264.74 2.72%
Inversiones Landa Residencial Altamira 12 US$384,190.04 2.56%
Promotores Varios Otros Proyectos 252 US$6,969,176.03 46.41%
Total: 598 US$15,017,046.87 100.00%

* Saldos al primero de marzo de 1999.

Ni los Préstamos Hipotecarios, ni los Bonos Hipotecarios han sido garantizados por los
promotores de estos proyectos.

El Grupo de Hipotecas esta compuesto por 598 préstamos hipotecarios residenciales, cuyos
desembolsos originales sumaron US$15,193,923.07, los cuales al primero de marzo de 1999 tenian un
saldo insoluto de capital en los libros de Wall Street Compafia Hipotecaria, S.A. de
US$15,017,046.87. Entre todos estos préstamos, el menor saldo de capital insoluto es US$9,716.61 y
el mayor es de US$74,850.39. EI saldo de capital promedio es de US$25,112.12. A esa fecha, la
relaciéon de saldo original del préstamo entre el avalto original o el precio de venta (lo que resulte
menor) es de un maximo de 95.00%, el promedio ponderado es de 90.20% vy el promedio simple de
88.28% a la fecha.

A la fecha de este Prospecto Informativo, los préstamos hipotecarios que conforman el Grupo
de Hipotecas han estado en un promedio ponderado por 6.8 meses en los libros de Wall Street
Compaiiia Hipotecaria, S.A.. La ultima fecha de vencimiento de las hipotecas es el 22 de febrero de
2029. Se anticipan pocos prepagos extraordinarios durante los primeros diez (10) afios de las hipotecas
ya que mas del 92% del saldo de las hipotecas que conforman el Grupo de Hipotecas fueron otorgadas
bajo la Ley de Intereses Preferenciales que, por las razones antes mencionadas, desincentivan
prepagos.

El Administrador del Grupo de Hipotecas, cuenta con un equipo altamente experimentado en la
administracién de créditos hipotecarios, uno de los mas avanzados sistemas de informética que existe
hoy dia en la plaza, y politicas de tramitacion de cobros detalladas y rigurosas. La morosidad se
reporta diariamente y cualquier atraso en los pagos causa que el sistema automaticamente inicie el
envio de una serie de avisos de cobro al cliente hasta que sea necesario, 0 hasta los 120 dias cuando
generalmente comienza una accion legal contra el deudor. El sistema de informatica esta disefiado con
especificaciones internacionalmente aceptadas para administrar carteras hipotecarias y efectuar
titularizaciones de carteras hipotecarias en los Estados Unidos y otros paises desarrollados. Para estos
propdsitos Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. contraté en 1997 a la prestigiosa firma AGS
Financial Services con base en NewYork, quienes también asesoraron a Banco Hipotecario Nacional de
Argentina en lo que ha sido la més importante titularizacion hipotecaria internacional de
latinoamericana.

Como resultado de los factores arriba mencionados, la incidencia de morosidad de la cartera
hipotecaria de Wall Street Compafia Hipotecaria, S.A., ha sido baja y el Grupo de Hipotecas no tiene
morosidad. La cartera total de Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. al 22 de febrero de 1999
mostraba un indice de morosidad (monto por cobrar con mas de treinta dias de morosidad entre el total
por cobrar en el mes) de nueve décimas de uno por ciento (0.9%), es decir, actualmente el noventa y
nueve punto uno por ciento (99.1%) del monto de la cartera por cobrar de Wall Street Compafiia
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Hipotecaria, S.A. se encuentra en el rango de pagos clasificado como al dia a treinta (30) dias.
Durante los ultimos veinte (20) meses, ningin préstamo en la cartera ha experimentado una morosidad
por mas de noventa (90) dias. Dicha informacién refleja el comportamiento pasado de la cartera de
Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A., sin embargo, este comportamiento histérico no garantiza que
el Grupo de Hipotecas adquirido por el Fideicomiso tenga un comportamiento similar en el futuro.

V. EL FIDEICOMISO Y EL EMISOR

1. Identificacidn del Fideicomiso y Emisor

El Emisor de los Bonos Hipotecarios serd Wall Street Compafia Hipotecaria, S.A. en su
calidad de Fiduciario y no a titulo personal, segln los términos del fideicomiso denominado PRIMER
FIDEICOMISO DE PRESTAMOS HIPOTECARIQS, el cual fue constituido mediante Instrumento de
Fideicomiso fechado 1° de marzo de 1999 (el “Instrumento de Fideicomiso™) otorgado por Wall Street
Securities, S.A. como fideicomitente (el “Fideicomitente™), y Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A.,
como fiduciario (el “Fiduciario”), en beneficio de Wall Street Securities, S.A. como Fideicomisario (el
“Fideicomisario”). Wall Street Compania Hipotecaria es una sociedad andnima organizada y existente
de conformidad con las leyes de la Republica de Panama inscrita en el Registro Publica de la Republica
de Panama a Ficha 32344, Rollo 52052, Imagen 0044 de la Seccion de Micropelicula (Mercantil),
debidamente autorizada para dedicarse al negocio de fiduciario en la Republica de Panama.

2. Finesy objetivos del Fideicomiso

El Fideicomitente constituye el Instrumento de Fideicomiso con el proposito de que el Fiduciario
(i) emita y venda mediante oferta publica los Bonos Hipotecarios, (ii) compre los Créditos Hipotecarios con
los fondos recaudados con la venta de los Bonos Hipotecarios v a tal efecto celebre el Contrato de Promesa
de Venta y el Contrato de Compraventa, (iii) cobre los Créditos Hipotecarios y ejerza todos los demas
derechos que le corresponda como acreedor hipotecario de los mismos de conformidad con los términos de
los Contratos de Crédito, (iv) utilice los pagos que reciba de los Créditos Hipotecarios para cumplir con sus
obligaciones bajo los Bonos Hipotecarios, asi como los gastos asociados con la administracion de los
Créditos Hipotecarios y, en general, todos los demas compromisos b/ gastos necesarios para cumplir con los
fines y objetivos del Fideicomiso, de conformidad con lo establecido en el Instrumento de Fideicomiso y en
los deméas Documentos de Contratacién, ya sea que estos gastos sean incurridos por el Fiduciario o por
terceras personas, (v) administre e invierta los Bienes Fiduciarios y (vi) distribuya al Fideicomisario los
beneficios que le corresponden seguin la Seccion 12 del Instrumento de Fideicomiso, todo lo anterior de
conformidad y sujeto a los términos y condiciones del Instrumento de Fideicomiso y demés Documentos de
Contratacion.

3. Patrimonio del Fideicomiso

El Fideicomiso se constituye sobre la suma de Cincuenta Mil Dolares, moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América (US$50,000.00) (el “Aporte Inicial”), la cual ha sido traspasada en
fideicomiso por el Fideicomitente al Fiduciario para constituir el Fideicomiso. Los Bienes Fiduciarios
consistiran en dicho Aporte Inicial y en todos aquellos otros bienes, ya sean muebles o inmuebles,
corporales o incorporales, o de cualquiera otra naturaleza, que de tiempo en tiempo sean traspasados en
fideicomiso por el Fideicomitente, o por terceras personas, al Fiduciario, para que queden afectos al
Fideicomiso, incluyendo los Créditos Hipotecarios una vez los mismos sean adquiridos por el Fiduciario y
todos los bienes, ganancias de capital, intereses, créditos, beneficios, derechos y acciones que dimanen,
accedan o se deriven de los demés Bienes Fiduciarios.
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Es de esperarse que una vez que los Créditos Hipotecarios sean adquiridos por el Fiduciario,
los mismos constituyan, y continden constituyendo durante la vigencia del Fideicomiso,
substancialmente todos los activos del Fideicomiso.

4. Pasivos del Fideicomiso

Salvo por los Bonos Hipotecarios y las Facilidades de Crédito permitidas segln lo establecido en
el Contrato de Administracidn, el Fiduciario no podra contratar otros empreéstitos o emitir otros titulos de
deuda y solo podra incurrir en aquellas otras obligaciones que a su juicio sean necesarias 0 convenientes
para cumplir con los fines del Fideicomiso. El Fiduciario no otorgara voluntariamente a ningun crédito
prelacion alguna sobre los Bonos Hipotecarios, salvo por las mencionadas Facilidades de Crédito o que el
Fiduciario determine que ello fuese necesario para cumplir con fines y objetivos del Fideicomiso.

5. Obligaciones Independientes

Las deudas y obligaciones incurridas por el Fiduciario en el ejercicio de su cargo de conformidad
con los términos y condiciones del Fideicomiso (incluyendo los Bonos Hipotecarios) serdn deudas
exclusivas del Fideicomiso y de las cuales el Fideicomiso respondera unica y exclusivamente con los
Bienes Fiduciarios y no con bienes propios del Fiduciario, Fideicomitente, Fideicomisario, o tercero
alguno.

6. Junta Directiva y Ejecutivos Principales del Fiduciario

La Junta Directiva del Fiduciario, a cuyo cargo estara la direccion, administracion y el manejo
de los negocios del Fideicomiso, esté integrada por las siguientes personas:

Arturo Tapia — Director y Presidente

Licenciado en Economia de Grinnell College, lowa (1975). Posteriormente obtuvo su
especializacion en Administracion de Empresas en Columbia University, New York, NY (1977).
Fundador y Presidente de las empresas del Grupo Wall Street. Antes de fundar el Grupo Wall Street
en 1987, el sefior Tapia estuvo encargado de los departamentos de Tesoreria y Banca de Inversion del
Bank of America. En su Gltima posicién en el Bank of America fue Vice Presidente y Gerente a cargo
de una operacién offshore de compra y venta de dinero, en la cual era responsable por el fondeo y
hedge de US $3.5 billones de Euroddlares. Sirvié como Asesor Principal para la Republica de Panama
en sus negociaciones con Bancos Comerciales para la reestructuracion de su deuda bancaria comercial
de $2 mil millones de septiembre de 1990 a enero de 1991.

Osvaldo F. Mouynés — Director y Tesorero

Licenciado en Administracion de Empresas de The University of Tennessee. Labor6 en el
Citibank, N.A. por diez y seis afios ocupando funciones gerenciales y de aprobacion de riesgos para el
area Centroamericana y del Caribe, en Panama, Miami y Puerto Rico. Actualmente, es Gerente
General de Banco Continental de Panamda, S.A. Es miembro de la Junta Directiva de empresas del
Grupo Wall Street, Comali Panama (Burger King), Televisora Nacional (TVN), Comparfiia Panamefia
de Aviacion (COPA), y GBM Corporation (IBM), entre otras.

Ricardo Roux — Director y Secretario

Obtuvo su titulo de Ingeniero Mecéanico de Norte Dame University, Indiana (1985) y obtuvo
una Maestria en Administracion de Empresas de Babson College, Massachusetts (1987). Ingreso al
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Grupo Wall Street en 1990. Actualmente se desempefia como Director de Ventas de Wall Street
Securiteis, S.A. Antes de esta fecha trabajé con el Chase Manhattan Bank, N.A. en Puerto Rico,
Republica Dominicana y Panaméa como Oficial de Crédito Corporativo y Oficial de Banca Institucional.
Es miembro de la Junta Directiva Financiera Automotriz, S.A. y varias empresas del Grupo Wall
Street entre otras.

John D. Rauschkolb —Gerente General y Apoderado

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administraciéon de Empresas (summa cum laude) de
Pepperdine University, Los Angeles, California (1983). Posteriormente obtuvo una Maestria en
Finanzas (MBA) de Wharton School de University of Pennsylvania (1994) y una Maestria en Estudios
Internacionales de Lauder Institute, University of Pennsylvania (1994). Ingresé al Grupo Wall Street
en 1996 donde actualmente es Gerente General de Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A. y lideriza
sus planes de titularizacién hipotecaria. Anteriormente laboré nueve afios en George Elkins Company,
empresa estadounidense lider en banca hipotecaria, como Vice Presidente Senior supervisando cuatro
oficinas en California, asi como todas las operaciones hipotecarias, y administrando una cartera de
hipotecas de US $1.2 mil millones. Trabaj6é un afio en México con InverMéxico, Banco Mexicano,
como Sub-Director de Banca de Inversién encargado del departamento de créditos hipotecarias.

Jaime U. Fung C. — Sub-Gerente General

Obtuvo su titulo de Licenciado en Finanzas y su Maestria en Administracién de Empresas
(MBA) de la Universidad Santa Maria la Antigua (1991, 1997), Ciudad de Panamd, Republica de
Panama. Ingresé al Grupo Wall Street en 1997 donde actualmente es Sub-Gerente General de Wall
Street Compafila Hipotecaria, S.A. Anteriormente labor6é cuatro afios en Grupo Sucasa (Unién
Nacional de Empresas, S.A.), empresa local lider en la construccion de viviendas donde se desempefio
como Sub-Gerente de Ventas y Oficial en el Departamento de Tesoreria.

7. Distribuciones al Fideicomisario

Como beneficiario del Fideicomiso, el Fideicomisario recibird, a la terminacion del
Fideicomiso, los Bienes Fiduciarios que queden remanentes una vez pagados y cancelados en su
totalidad los Bonos Hipotecarios y demas deudas y obligaciones del Fideicomiso.

8. Comisiones y Gastos del Fiduciario

Durante la vigencia del Fideicomiso, el Fiduciario recibird como remuneracion Unica por sus
servicios una comision anual equivalente a un cuarto de uno por ciento (1/4 de 1%) del saldo insoluto
del capital de los Créditos Hipotecarios. Dicha comision sera pagada trimestralmente en cada Dia de
Pago Serie A.

9. Miscelaneos

En el cumplimiento de sus obligaciones, el Fiduciario actuara con la diligencia de un buen
padre de familia.

El Fiduciario podra renunciar su cargo mediante notificacion por escrito al Fideicomitente,
pero su renuncia solo serd efectivo cuando el Fideicomitente nombre un fiduciario sustituto y se
cumplan ciertos otros requisitos estipulados en el Instrumento de Fideicomiso con el objeto de lograr
una ordenada sustitucion del Fiduciario. EI Fideicomitente podra en cualquier momento, con o sin
causa, remover al Fiduciario, siempre y cuando nombre a otro fiduciario.
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El Fideicomiso entraré en vigencia a partir del 1° de marzo de 1999 y permaneceré en vigencia (i)
hasta que no existan Bonos Hipotecarios emitidos y en circulacion y los Créditos Hipotecarios hayan sido
pagados en su totalidad o hayan sido cedidos por el Fideicomiso, o (ii) hasta que sea terminado de mutuo
acuerdo entre el Fideicomitente y el Fiduciario, o revocado unilateralmente por el Fideicomitente,
siempre y cuando no existan Bonos Hipotecarios emitidos y en circulacion y los Créditos Hipotecarios
hayan sido pagados en su totalidad o hayan sido cedidos por el Fideicomiso.

El Fideicomiso podré ser reformado, de tiempo en tiempo, mediante instrumento por escrito
firmado por el Fideicomitente y el Fiduciario, siempre y cuando dicha reforma no perjudique o afecte en
forma material los intereses y derechos de los Tenedores de los Bonos Hipotecarios.

VI. ADMINISTRACION DE LOS CREDITOS HIPOTECARIOS

1. El Administrador de los Créditos Hipotecarios

El Fiduciario ha designado a Wall Street Compafia Hipotecaria, S.A. (el “Administrador”)
como el administrador de los Créditos Hipotecarios y con este proposito ha celebrado con el
Administrador un contrato de administracion y servicio de los Créditos Hipotecarios fechado 1° de
marzo de 1999 (el “Contrato de Administracioén’).

Salvo que se estipule lo contrario en el Contrato de Administracion, o que las partes
subsecuentemente acuerden lo contrario, en la medida en que las circunstancias lo permitan, en el
cumplimiento de sus obligaciones contraidas en el Contrato de Administracion, el Administrador utilizara los
mismos criterios, estandares, politicas, practicas y procedimientos que usualmente emplea en el manejo y la
administracién de su propia cartera de créditos hipotecarios.

El Contrato de Administracion otorga facultadas y poderes amplios al Administrador, entre otros,
para recibir y aplicar todos los pagos que hagan los Deudores de los Créditos Hipotecarios; cobrar judicial y
extrajudicialmente, las sumas de capital, intereses, comisiones y demas sumas que sean pagaderas por los
Deudores de los Créditos Hipotecarios; determinar las tasa de interés de los Créditos Hipotecarios; exigir que
las propiedades y demas bienes que garanticen los Créditos Hipotecarios y las vidas de los Deudores estén
debidamente aseguradas, y de no ser asi, contratar los seguros correspondientes; ejercer los derechos
anticréticos y administrar y conservar los bienes inmuebles que garantizan los Créditos Hipotecarios;
preparar, enviar, recibir y manejar toda la correspondencia notificaciones, documentacion e instrucciones que
el Fiduciario, en su caracter de acreedor de los Créditos Hipotecarios tuviese que dar o recibir de los
Deudores o terceras personas en relacion con los Créditos Hipotecarios; administrar y aplicar los fondos que
se reciban de los Créditos Hipotecarios y con tal fin administrar las Cuentas Administrativas y las Cuentas
Operativas, pagar los Bonos Hipotecarios y los Gastos Operativos y determinar los intereses y capitales
pagaderos a ambas series de Bonos Hipotecarios.

En el ejercicio de su cargo, cuando un Deudor incurriese en mora segin los términos del
correspondiente Contrato de Crédito y las practicas y politicas del Administrador, el Administrador procedera
a cobrar las sumas morosas utilizando para ello los criterios, estandares, politicas, practicas y procedimientos
que el Administrador usualmente emplea en el cobro de su propia cartera de préstamos hipotecarios, tales
como llamadas telefdnicas, cartas de cobro y/o acciones para el cobro de la deuda por via judicial, a menos
que el Administrador, empleando su mejor juicio, determine que las circunstancias particulares del caso
ameritan una accion distinta o que el Fiduciario instruya al Administrador un curso o accion especifica a
seguir.
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El Administrador no estara obligado en ningun caso a iniciar o llevar a cabo gestion judicial alguna
para el cobro de los Créditos Hipotecarios, salvo que el Administrador asi lo decida. Queda entendido que en
caso de que el Administrador a nombre y representacion del Fiduciario entable una accién judicial en contra
de algun Deudor moroso, el Fiduciario, le otorgara un poder para tal fin y se hara cargo de todos los gastos y
honorarios pertinentes los cuales seran cargados a la Cuenta de Intereses como se establece en el Contrato de
Administracion. No obstante lo anterior, el Fiduciario, estard en libertad de entablar directamente dichas
acciones judiciales o de revocar los poderes otorgados al Administrador. Si el Fiduciario, decidiera asumir
las acciones judiciales, el Administrador le suministrara al Fiduciario todos los documentos que sean
necesarios para que éste inicie y prosiga dicha accion judicial.

Durante la vigencia del Fideicomiso, el Administrador recibird como remuneracion unica por sus
servicios una comisién anual equivalente a cinco octavos de uno por ciento (5/8 de 1%) del saldo insoluto
del capital de los Créditos Hipotecarios. Dicha comision serd pagada trimestralmente en cada Dia de Pago
Serie A.

2. Cuentas Administrativas y Operativas e Imputacién de Abonos
Cuentas Administrativas

El Administrador establecera las siguientes cuentas administrativas (en lo sucesivo las “Cuentas
Administrativas”): (i) Cuenta Administrativa de Primas de Seguro, (ii) Cuenta Administrativa de Gastos
de Manejo, (iii) Cuenta Administrativa de Prepagos. No obstante lo anterior, el Administrador podra
establecer todas aquellas otras Cuentas Administrativas que a su juicio sean necesarias 0 convenientes para
administrar los Créditos Hipotecarios o modificar las Cuentas Administrativas segun lo estime
conveniente.  El Administrador tendra amplias facultades para acreditar y debitar las Cuentas
Administrativas con el fin de poder dar cumplimiento a sus obligaciones segun los términos y condiciones
del Contrato de Administracion.

Cuentas Operativas

El Administrador establecera las siguientes Cuentas Operativas (en lo sucesivo las “Cuentas
Operativas”): (i) Cuenta de Capital Serie A (ii) Cuenta de Capital Serie B (iii) Cuenta de Intereses
(iv) Reserva para Cartera Mala. ElI Administrador podrd establecer todas aquellas otras Cuentas
Operativas que a su juicio sean necesarias 0 convenientes para administrar los Créditos Hipotecarios o
modificar las Cuentas Operativas segln lo estime conveniente.  EI  Administrador  tendrd&  amplias
facultades para acreditar y debitar las Cuentas Operativas con el fin de poder dar cumplimiento a sus
obligaciones segun los términos y condiciones del Contrato de Administracion.

Imputacion de Abonos

Todas estas Cuentas y sus respectivas imputaciones se encuentran definidas en el Contrato de
Administracion. EIl Administrador llevara en todo momento en sus libros y archivos una relacion exacta y
pormenorizada de las sumas acreditadas y debitadas a las Cuentas Operativas y a las Cuentas
Administrativas en concepto de capital, intereses, indemnizaciones, primas de seguros, Gastos de Manejo
y contabilidad, pagos parciales de Bonos, Gastos Ordinarios, Gastos Extraordinarios, Comision de
Administracion, la Comisién del Fiduciario (y sus gastos) y cualesquiera otras, tanto globalmente como
con relacién a cada Crédito Hipotecario.
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3. Comisiones

Las comisiones que recibirdn el Administrador, el Fiduciario, y el Agente de Pago son las
siguientes:

Concepto Porcentaje Anual*
Comisién de Administracion: 5/8 de 1%
Comisidn del Fiduciario: 1/4 de 1%
Comision de Agente de Pago: 1/8 de 1%
Gastos de Manejo: | . :

4. Gastos Ordinarios y Gastos Extraordinarios

Los gastos ordinarios, tales como los gastos administrativos, secretariales, contables, de papeleria,
de comunicaciones y de correos, incurridos por el Administrador en el ejercicio ordinario de sus
obligaciones segun el Contrato de Administracion (en lo sucesivo los “Gastos Ordinarios™) correran por
cuenta del Administrador.

Los Gastos Extraordinarios, tales como los gastos legales, los de contadores o auditores externos,
los impuestos, tasas, timbres y contribuciones relativos a los Créditos Hipotecarios o a los bienes que
garantizan dichos Créditos Hipotecarios, los relacionados con el cobro, ya sea judicial o extrajudicial, de
los Créditos Hipotecarios y la ejecucion y/o administracion de los bienes que garantizan dichos Créditos
Hipotecarios, incurridos por el Administrador en el ejercicio de sus obligaciones segun el Contrato de
Administracion correran por la cuenta del Fideicomiso. Los Gastos Extraordinarios se pagaran o
reembolsaran al Administrador en la fecha en que éstos sean incurridos.

5. Fuente de Intereses y Capital:

Para el pago de intereses y capital a los Tenedores de los Bonos el Administrador utilizara
fondos devengados en el usufructo y recuperacién de los Bienes Fiduciarios y demas recursos del
Fideicomiso.

VIl. USO DE LOS DINEROS RECAUDADOS

El Fiduciario utilizara los Fondos provenientes de la colocacidn de los Bonos Hipotecarios para
adquirir de Wall Street Compafiia Hipotecaria S. A, Créditos Hipotecarios descritos en la Seccion 1V.3
de este Prospecto Informativo.

VIII. PLAN DE DISTRIBUCION

La emision de los Bonos Hipotecarios ha sido autorizada por la Comision Nacional de Valores
de Panamd vy listada en la Bolsa de Valores de Panama, S. A. El Emisor podré registrar o listar la
Emision adicionalmente en Latinclear, Euroclear, CEDEL y cualquier otra entidad, depositario o bolsa

! Las comisiones son calculadas sobre el saldo insoluto de los Créditos Hipotecarios al cierre de cada mes calendario
y pagaderos trimestralmente en cada Dia de Pago Serie A.

¢ Los gastos de manejo son pagados directamente por los Deudores y no exceden de US$5.50 mensuales por Crédito
Hipotecario.
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que juzgue conveniente para aumentar la negociabilidad y cotizacion de los Bonos en el mercado
secundario. El Emisor planea colocar la totalidad de los Bonos en oferta primaria a través de la Bolsa
de Valores de Panama, S.A.

Los servicios de centrales de custodia brindan una agilizacion en el proceso de compraventa de
los Bonos, y una mayor seguridad al comprador, ya que no existiran problemas de pérdida, falsificacion,
destruccion o hurto de los Bonos.

Wall Street Compafia Bursatil, S.A. actuara como puesto de bolsa y agente vendedor de
valores para la colocacion de los Bonos través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Wall Street
Securities, S.A. ha celebrado un contrato de suscripcion con el Emisor en el cual se compromete a
adquirir la totalidad de los Bonos en la Fecha de Emisién. Por estos servicios, el Emisor pagaré hasta
$25,000.

IX. TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

La emision de los Bonos Hipotecarios tendrd un valor nominal total de Quince Millones de
Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (US$15,000,000). La emision de
los Bonos Hipotecarios Serie A tendrd un valor nominal total hasta de Trece Millones Quinientos Mil
de Ddélares (US$13,500,000) y la emision de los Bonos Hipotecarios Serie B tendrd un valor nominal
total de un Millén Quinientos Mil Dolares (US$1,500,000). Los Bonos Hipotecarios seran emitidos
en forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de Mil Dolares (US
$1,000.00) o multiplos enteros de dicha denominacion.

Los Bonos cuya venta se haga a través de la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear), Euroclear, CEDEL, y de cualquier otra entidad, depositario o bolsa podran emitirse en la
forma y contener los requisitos que estas entidades exijan para su comercializacion. Por lo tanto, el
Emisor podra emitir titulos globales o macrotitulos a favor de dichas centrales de valores, o segun los
requisitos de estas entidades y la emision, registro y transferencia de los Bonos estara sujeto a las
reglamentaciones y disposiciones de las centrales de custodia en la cual se hayan registrado.

Los Bonos Hipotecarios venceran el 22 de febrero de 2029 o al vencimiento del Gltimo Crédito
Hipotecario de acuerdo a los términos y condiciones contenidos en este Prospecto Informativo.

1. Expedicion, Fecha, Autenticacion y Registro de los Bonos

Para que los Bonos sean una obligacion valida y exigible del Emisor deberan ser firmados en
nombre y representacion del Emisor por (i) cualesquiera dos directores o dignatarios del Emisor, o (ii)
cualesquiera otra persona que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo. La venta de cada Bono
serd registrada y fechada por el Agente de Pago, en la fecha valor (la "Fecha de Expedicién™) acordada
entre el Emisor y el comprador del Bono en el acuerdo de compraventa correspondiente.

El Agente de Pago mantendrd un registro (el "Registro™) en el cual anotard, en la Fecha de
Expedicion de cada Bono, su nimero, el nombre y la direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es)
dicho Bono sea inicialmente expedido asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios del
mismo, para lo cual se debera notificar al Agente de Pago de cada cesidn o venta de los Bonos.

El término "Tenedor” o "Tenedores" significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un

Bono esté en un momento determinado inscrito en el Registro. En caso de que el Registro fuere
destruido o resultase inaccesible al Emisor en un Dia de Pago correspondiente o en la Fecha de
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Vencimiento por motivos de fuerza mayor o caso fortuito, el Emisor queda autorizado por los
Tenedores a pagar el capital o los intereses de los Bonos, segin corresponda, de acuerdo con lo
indicado en los certificados de Bonos originales emitidos y presentados para dicho propdsito.

2. Precio de Venta

Los Bonos serdn ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario al cien por ciento
(100%) de su respectivo valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor o cualesquiera
gjecutivos que ésta designe podran, de tiempo en tiempo, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el
mercado primario a un precio superior o inferior a su valor nominal, segun lo exijan las condiciones
del mercado financiero en dicho momento. Cada Bono ser& expedido contra el recibo por el Emisor
del precio de venta acordado para dicho Bono en el Corro de Bolsa, més los intereses acumulados a la
Fecha de Expedicion, como se indica a continuacién. Todas estas sumas seran pagaderas en Délares
Americanos, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América (US$).

En caso de que la Fecha de Expedicién de un Bono sea distinta a la de un Dia de Calculo o la
Fecha de Emision correspondiente, el precio de venta del Bono serd incrementado en una cantidad
igual al importe de los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre el Dia de Calculo
inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion del Bono (o la Fecha de Emisién correspondiente,
segun sea el caso) y la Fecha de Expedicion de dicho Bono.

3. Pago de Capital

Todo pago de capital bajo los Bonos se realizara al Tenedor registrado en el Dia de Calculo
correspondiente, a opcion del Emisor, (i) mediante cheque girado contra una cuenta en un banco de la
localidad y emitido a favor del Tenedor del Bono o (ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor con
una entidad financiera mutuamente aceptable o (iii) en caso de Bonos en custodia con un depositario
internacional o casa de compensacion, mediante los mecanismos de pago usuales de dicha casa o (iv)
mediante cualquier otro mecanismo mutuamente aceptado. EI Agente de Pago no tendra obligacion ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor de un Bono Hipotecarios con menos de
diez (10) Dias Hébiles antes de cualquier Dia de Calculo o Fecha de Vencimiento correspondiente.

(a) Vencimiento.

El Emisor pagard al Tenedor registrado al Dia de Célculo correspondiente de Cada Bono
Hipotecario el valor nominal de dicho Bono (0 su saldo insoluto a capital en caso de que el mismo
hubiese sufrido prepagos de capital segun el literal (b) a continuacién) en Délares norteamericanos,
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, en concepto de pago de capital, el 22 de
febrero de 2029 o al vencimiento del Gltimo Crédito Hipotecario, (la “Fecha de Vencimiento™).

(b) Abonos parciales a capital.

En cada Dia de Pago Serie Ay Serie B el Emisor podra hacer, y se anticipa que hard, abonos
parciales a capital a los Tenedores registrados al Dia de Célculo correspondiente de los Bonos
Hipotecarios Serie A y Serie B, respectivamente. EIl monto del abono parcial a capital dependera del
saldo disponible en dichas fechas en las Cuentas de Capital Serie A y Serie B respectivamente, y los
términos y condiciones que se desglosan en el Contrato de Administracion.

4. Computo y Pago de Interés

(a) Intereses Devengados Serie A:
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Cada Bono Serie A devengara intereses pagaderos respecto de su capital insoluto (i) desde su
Fecha de Expedicion si ésta ocurriese en un Dia de Célculo Serie A o en la Fecha de Emision, o (ii) en
caso de que la Fecha de Expedicién no concuerde con lo anterior desde el Dia de Célculo Serie A
inmediatamente precedente a la Fecha de Expedicion (o la Fecha de Emisidn si se trata del primer Periodo
de Interés Serie A) hasta que su capital sea pagado en su totalidad. Los intereses devengados por los
Bonos Serie A seran pagados por trimestre vencido en los Dias de Pago de cada afio hasta el vencimiento
de los Bonos Serie A. Los Bonos Serie A pagaran intereses a una tasa indexada equivalente a la Tasa de
Referencia menos uno y tres cuartos de uno por ciento (1.75%) anual (la “Tasa de Interés”). La Tasa de
Interés sera ajustada trimestralmente en el primer dia del Periodo de Interés.

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono Serie A serdn calculados por el Administrador,
para cada Periodo de Interés Serie A, aplicando la Tasa de Interés fijada en el primer dia del Periodo de
Interés Serie A correspondiente al saldo insoluto del Bono Serie A, multiplicando la suma resultante por el
namero de dias calendarios del Periodo de Interés Serie A (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de
Interés Serie A pero excluyendo el Dia de Célculo Serie A en que termina dicho Periodo de Interés Serie A),
dividido entre 365 y redondeando la cantidad resultante al centavo mas cercano (medio centavo redondeado
hacia arriba). En base a los calculos del Administrador, el Agente de Pago realizara el pago de intereses a los
Tenedores.

(b) Intereses Devengados Serie B:

Cada Bono Serie B devengara intereses pagaderos respecto de su capital insoluto (i) desde su
Fecha de Expedicion si ésta ocurriese en un Dia de Calculo Serie B, o (ii) en caso de que la Fecha de
Expedicion no concuerde con lo anterior desde el Dia de Célculo Serie B inmediatamente precedente a la
Fecha de Expedicidon (o la Fecha de Emisidn si se trata del primer Periodo de Interés Serie B) hasta que su
capital sea pagado en su totalidad los intereses devengados por los Bonos Serie B seran pagados por afio
vencido en los Dias de Pago Serie B de cada afio hasta el vencimiento de los Bonos Serie B.

La tasa de interés anual aplicable para cada Periodo de Interés Serie B serd determinada por el
Administrador en el Dia de Calculo Serie B de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Administracion.
Con excepciéon de cualesquiera Intereses Extraordinarios, la Tasa de Interés Serie B tendra como
méaximo la Tasa de Referencia promedio prevaleciente durante el Periodo de Interés Serie B mas cinco
y medio por ciento (5.5%) anual.

Los intereses pagaderos con respecto a cada Bono Serie B seran calculados por el Administrador,
para cada Periodo de Interés Serie B, aplicando la Tasa de Interés Serie B correspondiente al saldo insoluto
del Bono Serie B, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias calendarios del Periodo de Interés
Serie B (incluyendo el primer dia de dicho Periodo de Interés Serie B pero excluyendo el Dia de Célculo
Serie B en que termina dicho Periodo de Interés Serie B), dividido entre 365 y redondeando la cantidad
resultante al centavo més cercano (medio centavo redondeado hacia arriba). En base a los célculos del
Administrador, el Agente de Pago realizara el pago de intereses a los Tenedores.

(c) Intereses Extraordinarios:

Si el Fiduciario juzga conveniente la venta de uno o mas de los Créditos Hipotecarios del
Grupo de Hipotecas, cualquier plusvalia, neta de los gastos relacionados con dichas transacciones, se
repartird como Intereses Extraordinarios en un cincuenta por ciento (50%) para los Tenedores de los
Bonos Serie A 'y cincuenta por ciento (50%) para los Tenedores de los Bonos Serie B.
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(d) Periodo de Interés Serie A'y Periodo de Interés Serie B:

“Periodo de Interés Serie A” significard el periodo que comienza con la Fecha de Emision y
termina con el Dia de Célculo Serie A inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza
el Dia de Célculo Serie Ay termina en el Dia de Célculo Serie A inmediatamente siguiente hasta llegar
al ultimo periodo que termina en la Fecha de Vencimiento. “Periodo de Interés Serie B” significara el
periodo que comienza con la Fecha de Emision y termina con el Dia de Caélculo Serie B
inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza el Dia de Célculo Serie B y termina en
el Dia de Calculo Serie B inmediatamente siguiente hasta llegar al ultimo periodo que termina en la
Fecha de Vencimiento.

(e) Dia de Célculo Serie A y Dia de Calculo Serie B:

“Dia de Calculo Serie A” significara cada uno de los dias 1° de enero, 1° de abril, 1° de julio
y 1° de octubre de cada afio y la Fecha de Vencimiento. “Dia de Calculo Serie B” significara cada uno
de los dias 1° de julio de cada afio y la Fecha de Vencimiento.

(f) Dia de Pago Serie Ay Dia de Pago Serie B:

“Dia de Pago Serie A” significara cada uno de los Dias Habiles 1° de enero, 1° de abril, 1° de
julio y 1° de octubre de cada afio hasta la Fecha de Vencimiento en la que se hara el ultimo pago. “Dia
de Pago Serie B” significara cada uno de los Dias Habiles 10 de julio de cada afio hasta la Fecha de
Vencimiento en la que se hara el dltimo pago. En ambos casos, si un Dia de Pago o la Fecha de
Vencimiento coincidiera con una fecha que no sea un Dia Habil, el Dia de Pago o la Fecha de
Vencimiento segin sea el caso, se extenderd hasta el primer Dia Habil inmediatamente siguiente,
efectuandose el pago correspondiente en dicho Dia Habil, pero sin correrse dicho Dia de Pago de interés
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, y en que
los bancos de licencia general estan autorizados por la Superintendencia Bancaria para abrir al publico en
la Ciudad de Panamé, Republica de Panama.

(9) Pago de Intereses:

Todo pago de intereses bajo los Bonos se realizara al Tenedor registrado en el Dia de Calculo
correspondiente, a opcion del Emisor, (i) mediante cheque girado contra una cuenta en un banco de la
localidad y emitido a favor del Tenedor del Bono o (ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor con
una entidad financiera mutuamente aceptable o (iii) en caso de Bonos en custodia con un depositario
internacional o casa de compensacion, mediante los mecanismos de pago usuales de dicha casa o (iv)
mediante cualquier otro mecanismo mutuamente aceptado. EI Agente de Pago no tendra obligacion ni de
recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor de un Bono Hipotecarios con menos de
diez (10) Dias Habiles antes de cualquier Dia de Calculo o Fecha de Vencimiento correspondiente.

En caso que el Tenedor de un Bono solicite el pago de capital o intereses mediante envio de
cheque por correo y el Agente de Pago lo acepte, el Agente de Pago no sera responsable por la pérdida,
hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque y tal riesgo sera
asumido por dicho Tenedor. La responsabilidad del Agente de Pago se limitara a enviar dicho cheque
por correo al Tenedor a la direccion inscrita en el Registro con suficiente porte, entendiéndose que para
todos los efectos legales el pago de intereses ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor
en la fecha de franqueo del sobre que contenga dicho cheque segun el recibo expedido al Agente de Pago
por la oficina de correo. En caso de pérdida, hurto, destruccién o falta de entrega del cheque, la
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cancelacion y reposicion del cheque se regira por las leyes de la Republica de Panamé y cualesquiera
costos y cargos relacionados con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor.

5. Respaldo de la Emision

El repago de capital de los Bonos Serie A, el pago de capital e intereses de los Bonos
Hipotecarios esta respaldo Gnica y exclusivamente por los Bienes del Fideicomiso.

No existen garantias del Fideicomitente, Fiduciario, el Administrador, Wall Street Securities
(Holdings) Limited, Wall Street Securities S.A., Wall Street Compafiia Hipotecaria S. A. ni sus
respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas.

6. Intereses Moratorios

Si el pago de intereses de un Bono Hipotecario Serie A, fuese indebidamente retenido o
negado, el Emisor pagard al Tenedor de dicho Bono, como Unica indemnizacion y compensacion,
intereses sobre la sumas indebidamente retenidas o negadas, ya sea por razon de pagos a capital o
intereses, a una tasa de interés anual del diez por ciento (10%), desde la fecha en que dicha suma de
capital o interés, segin sea el caso, venciere y sea pagadera hasta (i) la fecha en que dicha suma de
capital o interés sea pagada en su totalidad a la nueva presentacion del Bono al Agente de Pago o (ii) el
Dia Habil que el Emisor designe ser la fecha a partir de la cual dicho Bono debidamente presentado al
cobro y no pagado sera efectiva e inmediatamente pagado a su nueva presentacion al Agente de Pago,
siempre y cuando dicho Bono sea efectivamente pagado en dicha nueva presentacion. Los Bonos
devengaran intereses hasta la fecha de su vencimiento.

7. Vencimiento por Incumplimiento
En caso de que uno o mas de los siguientes eventos ocurra:

(@ Si en la Fecha de Vencimiento o en un Dia de Pago Serie A o Serie B, segin
corresponda, el Emisor o el Agente de Pago no pagase o indebidamente retuviese por mas de diez (10)
dias Habiles cualquier suma que en concepto de capital o intereses de los Bonos Hipotecarios hubiese
vencido y fuese exigible en relacion con el respectivo Bono; o

(b) Si el Emisor manifestara por escrito su incapacidad de pagar cualquier deuda por él
contraida, o cayese en estado de insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado en quiebra o sujeto
al concurso de sus acreedores;

entonces, cada Tenedor de un Bono Hipotecario podra, mediante notificacion por escrito al
Emisor, declarar dicho Bono Hipotecario de plazo vencido y exigir el pago inmediato del capital del
mismo mas los intereses devengados hasta dicha fecha.

8. Agente de Pago, Registro y Transferencia

El Emisor ha designado a Wall Street Securtites, S.A. como Agente de Pago, el cual prestard
el servicio de pago de los intereses y capital de los Bonos Hipotecarios; mantendra un Registro de los
Tenedores de cada Bono; y tramitard las transferencias, cambios de titularidad y canjes de los Bonos
Hipotecarios que se requieran. El Emisor ha celebrado un contrato de agencia de pago (el “Contrato
de Agente de Pago”) y una copia de tal contrato es registrado en la Comision Nacional de Valores. El
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Contrato de Agente de Pago reglamenta el pago y transferencia de los Bonos Hipotecarios segun lo
dispuesto en este Prospecto Informativo, autorizando el pago prioritario de los gastos y comisiones del
Agente de Pago, liberando al Agente de Pago de responsabilidad, autorizando su renuncia o destitucién
previa la designacion de un nuevo Agente de Pago y permitiendo la reforma del Contrato de Agencia,
entre otras clausulas, siempre que no se contravengan derechos dispuestos en este Prospecto
Informativo. Copia de toda reforma al Contrato de Agente de Pago serd suministrada a todas las bolsas
en que la Emision se liste. Cada Tenedor de un Bono por la mera tenencia del mismo aceptara los
términos y condiciones del Contrato de Agente de Pago celebrado por el Emisor, asi como los términos
y condiciones de toda documentacion que el Emisor de buena fe otorgue para lograr el registro o
listado de la Emision en Latinclear, Euroclear, CEDEL o cualquier otra entidad, depositario o bolsa.

La gestion del Agente de Pago sera puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de
Pago no asumira ni incurrira en ninguna obligacion o responsabilidad, ya sea contractual o
extracontractual, para con los Tenedores de los Bonos Hipotecarios, ni actuard como agente,
representante, mandatario o fiduciario de los Tenedores de los Bonos Hipotecarios. EI Agente de
Pago, como tal, no garantiza los pagos de capital o intereses a los Tenedores de los Bonos Hipotecarios
y so6lo se comprometera con el Emisor a entregar a los Tenedores de dichos Bonos Hipotecarios las
sumas que hubiese recibido del Emisor para tal fin de conformidad con los términos y condiciones de
los Bonos Hipotecarios y del Contrato de Agencia. El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas,
directores, dignatarios o compafiias subsidiarias o afiliadas podran ser Tenedores de uno o mas Bonos
Hipotecarios 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 de los Bonos Hipotecarios.

9. Dineros No Reclamados

Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de por el Emisor para
cubrir los pagos de capital o intereses de los Bonos Hipotecarios que no sea reclamada por los
Tenedores de los Bonos Hipotecarios dentro de un periodo de doce (12) meses siguientes a su
vencimiento serd devuelta por el Agente de Pago al Emisor y cualquier requerimiento de pago por
parte del Tenedor de un Bono Hipotecario debera ser dirigido directamente al Emisor no teniendo el
Agente de Pago responsabilidad ulterior alguna. Las obligaciones del Emisor bajo los Bonos
Hipotecarios prescribiran de conformidad con la ley.

Las sumas de capital (incluyendo los abonos parciales) e intereses adeudadas por el Emisor
bajo los Bonos Hipotecarios que no sean debidamente cobradas por un Tenedor de conformidad con los
términos de este Prospecto Informativo y los Bonos Hipotecarios, la ley u orden judicial no devengaran
intereses con posterioridad a sus respectivos Dias de Pagos o vencimiento.

10. Deposito, Expedicion, Registro, Entrega, Titularidad, Traspaso, Reposicion,
Canje, Costos e Impuestos de los Bonos Hipotecarios

(a) Deposito de los Bonos Hipotecarios:

El Emisor entregara al Agente de Pago en depdsito y custodia Bonos Hipotecarios originales,
debidamente firmados por cualesquiera dos Directores o Dignatarios del Emisor.

(b) Expedicion de los Bonos Hipotecarios:
El Emisor autoriza al Agente de Pago para que complete cada Bono Hipotecario, incluyendo la

informacion referente al(a los) nombre(s) del(de los) respectivo(s) Tenedor(es) Registrado(s), el valor
nominal del mismo, el nimero de serie y cualquiera otra informacion pertinente y para que dé fecha al
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mismo, en la fecha (en lo sucesivo la “Fecha de Expedicion”) en que el Emisor reciba efectivamente
valor por el precio de venta acordado para el respectivo Bono Hipotecario en el corro de la Bolsa.
Solo se emitiran Bonos Hipotecarios nominativos y registrados.

(c) Entrega de los Bonos Hipotecarios:

El Emisor autoriza al Agente de Pago para que: (i) una vez hubiese verificado que el Emisor ha
recibido el precio de venta acordado con relacion a un Bono Hipotecario entregue dicho Bono
Hipotecario a su Tenedor o a la persona que este designe; (ii) en el caso de Bonos Hipotecarios
previamente emitidos y en circulacion, una vez hubiese concluido que el cedente del Bono Hipotecario
respectivo tiene la suficiente capacidad para ceder y/o traspasar dicho Bono Hipotecario, proceda a anular
el titulo traspasado y a entregar un Bono Hipotecario sustituto a nombre del cesionario o la persona que
dicho cesionario indique; y (iii) para que, en el caso de robo, hurto, perdida o mutilacién de Bonos
Hipotecarios emitidos y en circulacion, una vez cumplido con el procedimiento previsto en el Contrato de
Agencia de Pago, proceda bajo instrucciones del Emisor a la anulacion del Bono Hipotecario robado,
perdido, hurtado o mutilado y a la autenticacion y entrega de un Bono Hipotecario sustituto.

(d) Registro de los Bonos Hipotecarios:

El Agente de Pago creard y mantendrd en sus oficinas principales un registro de los Bonos
Hipotecarios (en lo sucesivo el “Registro”) en el que anotara la emision original de cada Bono
Hipotecario en su correspondiente Fecha de Expedicidn, asi como los traspasos y canjes que se
efectlien posteriormente y las anulaciones y reposiciones de titulos robados, hurtados, extraviados o
mutilados. Dicho Registro contendra ademas el nombre y direcciéon del Tenedor del Bono Hipotecario
y cualquiera otra informacién que el Agente de Pago y/o el Emisor estimen conveniente. Ademas, el
Agente de Pago mantendra debidamente documentadas todas las operaciones que en su calidad de
agente de traspaso efectle en el mencionado Registro y periédicamente entregara al Emisor un detalle
de las operaciones anotadas en el Registro. El Registro y la documentacién que lo respalda estara en
todo momento abierto a la inspeccién del Emisor y de las autoridades competentes de la RepuUblica de
Panama.

(e) Titularidad del Bono Hipotecario:

El Emisor y/o el Agente de Pago podran, sin ninguna responsabilidad de su parte, excepto que
medie dolo de su parte, reconocer al Tenedor de un Bono Hipotecario para todos los propésitos como
el Unico, legitimo y absoluto propietario, duefio y titular de dicho Bono Hipotecario, ain habiendo
recibido notificaciones o comunicaciones en sentido contrario o ain con el conocimiento de hechos que
pongan en duda la calidad de propietario del Tenedor. En caso de que un Bono Hipotecario tenga a
dos 0 més personas anotadas en el Registro como Tenedores del mismo, el Agente y/o el Emisor, salvo
acuerdo en contrario con los respectivos Tenedores, seguirdn las siguientes reglas: si se utiliza la
expresion “y” en el Registro, se entendera como una acreencia mancomunada y se requerira la firma
de todos los Tenedores de dicho Bono Hipotecario identificados en el Registro; si se utiliza la expresion
“0” se entenderd como una acreencia solidaria y se requerira la firma de cualquiera de los Tenedores
de dicho Bono Hipotecario; y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra
que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno, se entender4 como una acreencia
mancomunada y por lo tanto se requerira la firma de todos los Tenedores de dicho Bono Hipotecario
gue aparecen en el Registro.  En caso de muerte o incapacidad del Tenedor se tendréd a su guardian,
tutor, albacea u otra persona que de acuerdo con las leyes de su Gltimo domicilio tenga a su cargo la
administracién y disposicién de sus bienes como el representante legitimo del Tenedor. Si el Tenedor
es una persona juridica se tendr4 como su representante a las personas que de acuerdo a las leyes del
pais de su constitucion tengan la facultad para administrar los bienes de dicho ente juridico.
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(f) Traspaso de Bonos Hipotecarios: |
En el traspaso de los Bonos Hipotecarios el Agente de Pago aplicara las siguientes reglas:
(i) Los Bonos Hipotecarios solo son transferibles en el Registro.

(ii) Los traspasos se haran mediante cesion al dorso del Bono Hipotecario o cualquier otro
instrumento de cesion aceptable al Agente de Pago.

(iii) El instrumento de cesion debe ser firmado por el Tenedor o su apoderado legal y el
cesionario. EI Agente de Pago podra anotar el traspaso si a su juicio las firmas aparentan a simple
vista ser auténticas, pudiendo sin embargo exigir que las firmas del cedente y/o del cesionario sean
autenticadas por un notario publico de la Replblica de Panaméa, un cénsul de la Republica de Panamé o
un banco en el exterior que garantice que se trate de una firma auténtica.

(iv) El cedente o el cesionario debera entregar el Bono Hipotecario original al Agente de Pago.

(v) No se tramitardn traspasos en el Registro en los dias transcurridos entre cada Dia de
Célculo y el Dia de Pago inmediatamente siguiente, inclusive.

(vi) El Agente de Pago podrd aceptar cualquier documentacién que acredite lo anterior si
actuando de buena fe considera que la documentacion es genuina y suficiente y podré exigir cuanta
documentacion estime conveniente para acreditar lo anterior a su satisfaccién.

(vii) ElI Agente de Pago ademas podra exigir que se le suministren opiniones de abogados
idéneos como condicion para tramitar el traspaso de propiedad de un Bono Hipotecario. EIl costo de
estos dictdmenes correra por cuenta de la persona que solicite el traspaso, canje o reposicion.

(viii) El Agente de Pago podra negarse a registrar el traspaso de un Bono Hipotecario cuando
razonablemente creyese que la persona que comparece ante él no es el Tenedor de dicho Bono
Hipotecario o su legitimo apoderado, o que se trata de un documento falsificado 0 no genuino o por
razon de una orden expedida por una autoridad competente.

(9) Reposicion y Canje de Bonos Hipotecarios:

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

Siempre y cuando con respecto al mismo no pese ninguna orden de autoridad competente que
imposibilite la negociacion del Bono Hipotecario, el Tenedor de dicho Bono Hipotecario podra solicitar
por escrito y bajo su firma (o la de su representante) al Agente de Pago que cambie uno o més Bonos
Hipotecarios por Bonos Hipotecarios de menor o mayor denominacién, mdaltiplos de Mil Ddélares
(US$1,000.00) moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. La solicitud deberd indicar
el nimero y denominacion de los Bonos Hipotecarios que se desea canjear, asi como, las nuevas
denominaciones solicitadas, y deberad ser presentada en las oficinas principales del Agente de Pago.
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Dicha solicitud deberd estar acompafiada por el(los) Bono(s) Hipotecarios que se desean canjear
debidamente endosados. Una vez presentada la solicitud de acuerdo con lo contemplado en esta
Seccidn, el Agente de Pago procedera a anular los titulos canjeados y a entregar los Bonos Hipotecarios
sustitutos, los cuales deberan coincidir en cuanto a su valor nominal total con el del (de los) Bono(s) de
Hipotecario(s) canjeado(s).

(h) Costos:

El Emisor correra con el costo de imprimir y emitir los Bonos Hipotecarios, inclusive los que
se expidan para reemplazar Bonos Hipotecarios emitidos y en circulacién, ya sea por razén de traspaso,
mutilacion, pérdida, robo, hurto, apropiacion indebida o simplemente por canje en las denominaciones.
También correra el Emisor con los gastos de envio de los Bonos Hipotecarios por correo, excepto si el
Tenedor solicitase que se utilice un modo de entrega distinto (mensajero, courier, etc.), en cuyo caso el
costo correrd por cuenta de la persona que solicita el servicio especial. El Tenedor de un Bono
Hipotecario asume el riesgo de pérdida de los Bonos Hipotecarios que se envien por correo o mediante
un sistema de entrega especial.

(i) Impuestos:

Todo impuesto, tasa o gravamen, incluyendo timbres fiscales, ahora existente o que sea creado
en el futuro, que se cause por razén de la emision, traspaso o canje de los Bonos Hipotecarios, sera
pagado por el Tenedor o por su cesionario, segun lo establezcan las leyes correspondientes. El Agente
de Pago podra negarse a inscribir un traspaso o canje y a emitir los Bonos Hipotecarios sustitutos si no
se le comprueba a su satisfaccion que dichos impuestos, tasas 0 gravamenes han sido debidamente
cancelados.

(j) Reclamos:

En la eventualidad de que existan reclamos contradictorios con respecto a la propiedad de uno
0 méas Bonos Hipotecarios, el Agente de Pago podrd optar por notificar al Emisor y a las partes
interesadas de que procedera a efectuar el traspaso, canje o reposicion de los Bonos Hipotecarios de
acuerdo a lo solicitado y concederles treinta (30) dias para que las partes interesadas obtengan una
orden judicial inhibiendo la accién que el Agente de Pago ha determinado tomar. Vencido este plazo, si
no se le ha notificado una orden de autoridad(es) competente(s) inhibiendo el trdmite solicitado, el
Agente de Pago podra proceder de estimarlo apropiado con el trdmite anunciado quedando como
consecuencia relevado de toda obligacion para con los interesados y/o el Emisor. Si con respecto a un
Bono Hipotecario pesara una orden de autoridad competente que inhiba la negociacion del titulo o el
pago de las sumas correspondientes, el Agente de Pago deberd acatar la orden y el Emisor se obliga a
mantenerlo indemne y a salvo por la responsabilidad que se le pudiera exigir.

11. Notificaciones

Toda Notificacion o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia
debera ser dada por escrito y entregada por el Tenedor del Bono, junto con la presentacién del Bono,
como se detalla a continuacion:

WALL STREET SECURITIES, S.A.
Torre Miramar, Avenida Balboa, Piso 10
Apartado 6-809, EI Dorado

Panama, Republica de Panama

Atencién: Roberto A. Jiménez
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Teléfono: 227-4577

Toda notificacion o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago se considerard debida y
efectivamente dada en la fecha en que sea satisfactoriamente entregada al Emisor o al Agente de Pago de
conformidad con lo establecido en esta Seccién. El Emisor y el Agente de Pago podran variar sus
direcciones mediante notificacion a la Bolsa de Valores de Panama, S.A., la Comision Nacional de
Valores y demas bolsas o depositarios con los que se registre o se liste la Emision.

Toda notificacién o comunicacion de el Emisor o el Agente de Pago al Tenedor de un Bono
debera ser hecha, a opcion de el Emisor o el Agente de Pago, mediante envio por correo, porte pagado, a
la Gltima direccion del Tenedor que aparezca en el Registro o mediante publicacion en dos diarios locales
de circulacion nacional, una vez en cada diario, en dos dias distintos y consecutivos. Si la notificacion o
comunicacion es enviada de esta manera se considerara debida y efectivamente dada en la fecha en que
sea franqueada, independientemente de que sea 0 no recibida por el Tenedor, en el primer caso, y en el
segundo caso, en la fecha de la segunda publicacion del aviso.

12. Modificaciones y Cambios

Toda la documentacion que ampara esta Emisién, incluyendo estos Términos y Condiciones,
podra ser corregida o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de cada Tenedor de Bonos
Hipotecarios con el proposito de remediar ambigliedades o para corregir errores evidentes o
inconsistencias en la documentacion. EIl Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la
Comisién Nacional de Valores para su autorizacion previa su divulgacion. Esta serie de cambios no
podra en ningun caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores de los Bonos Hipotecarios.
Copia de la documentacion que ampare cualquier correccién o enmienda sera suministrada a la
Comision Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

13. Ley Aplicable

Los Bonos Hipotecarios estan sujetos a las leyes de la Republica de Panama.

X. TRATAMIENTO FISCAL PREFERENCIAL

(a) Ganancias de capital:

De conformidad con el Articulo 44 del Decreto de Gabinete No. 247 de 16 de julio de 1970,
modificado por la Ley No. 31 de 30 de diciembre de 1991, no se consideraran gravables las ganancias,
ni deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de los Bonos Hipotecarios para los efectos
del impuesto sobre la renta siempre y cuando dichos Bonos Hipotecarios hubiesen sido emitidos por
personas registradas en la Comision Nacional de Valores.

(b) Intereses:

De acuerdo con el Articulo 44-A del Decreto de Gabinete No. 247 del 16 de julio de 1970, tal
como fue reformado por el Decreto de Gabinete No. 30 del 24 de febrero de 1972 y la Ley No. 31 del 30
de diciembre de 1991, los intereses que se paguen a los Tenedores de Bonos Hipotecarios estaran exentos
del impuesto sobre la renta siempre y cuando los mismos sean colocados mediante oferta publica
primaria, autorizada por la Comision Nacional de Valores, a través de una bolsa de valores debidamente
establecida y autorizada para operar en la Republica de Panama. Si los Bonos Hipotecarios no fuesen
colocados a través de tal bolsa de valores, los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos
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Hipotecarios causardn un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual seréa retenido en la
fuente por el Agente de Pago.

Esta Seccion es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye en
este Prospecto Informativo con caracter meramente informativo. Esta Seccidn no constituye una garantia
por parte de el Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Hacienda y Tesoro dara a la
inversion en los Bonos Hipotecarios. Cada Tenedor de un Bono deberd independientemente cerciorarse
de las consecuencias fiscales de su inversion en los Bonos Hipotecarios antes de invertir en los mismos.
El registro de los Bonos Hipotecarios con la Comision Nacional de Valores, la inscripcion de los Bonos
Hipotecarios en la Bolsa de Valores de Panamé, S.A., toda la documentacion sobre esta oferta publica, y
la carta de opinion de los Asesores Legales del Emisor podran ser libremente examinadas por cualquier
interesado en las oficinas de la Comision Nacional de Valores ubicadas en el piso 18 del Edificio de la
Loteria Nacional de Beneficencia en Ave. Cuba y en las de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
localizadas en la planta baja del Edificio Vallarino de la Ciudad de Panama.

XI.  LITIGIOS LEGALES PENDIENTES

Ni el Fideicomiso, el Fiduciario ni el Administrador tienen litigios legales relevantes pendientes
ni dentro del giro normal de sus actividades ni fuera de él, que pueden incidir mayormente en sus
operaciones.

XIl. ASESORES PARA LA EMISION

Las responsabilidades de los Asesores Legales de la Emision fueron las de asesorar al Emisor
en los aspectos legales relativos a la elaboracion y autorizacion de la Emision y preparar toda la
documentacion legal correspondiente a la Emision y presentarla ante la Comision Nacional de Valores
para su autorizacion.

XIll. RELACIONES Y AFILIACIONES

El sefior Rogelio de la Guardia es Director y Dignatario de la compafiia Holding del Grupo Wall
Street. El sefior Rogelio de la Guardia es a su vez socio de Arias, Fabrega & Fabrega los Asesores
Legales de la Emision. A excepcion de esta relacion, no existe otra relacién ni afiliacion entre el Emisor
y los Asesores Legales aparte de las surgidas por esta Emision y las derivadas de relaciones de negocios
usuales. Wall Street Securities S. A. (el Fideicomitente y Agente de Pago) y Wall Street Compafiia
Hipotecaria (Fiduciario y Administrador) son totalmente poseidas por la misma compafiia (Wall Street
Securities (Holding) Ltd.). EI Puesto de Bolsa de la Emision, Wall Street Compafiia Bursatil, S.A. es
una subsidiaria totalmente poseida por Wall Street Securities S. A.. Adicionalmente, el Puesto de Bolsa
de la Emision es accionista de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinclear). El sefior Arturo
Tapia, Presidente del Fideicomitente, es actualmente Director de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

XIV. INFORMACION ADICIONAL

La oferta publica de la que trata este Prospecto Informativo y los Bonos Hipotecarios de esta
Emisién estan sujetos a las leyes de la Repudblica de Panama y a los reglamentos y resoluciones de la
Comision Nacional de Valores de la Republica de Panamé sobre la materia.
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Copia de la documentacién completa requerida para la autorizacion de esta oferta publica, al
igual que otros documentos que amparan y complementan la informacién presentada en este documento,
puede ser libremente consultada en las oficinas de la Comisién Nacional de Valores, ubicadas en el piso
18 del Edificio de la Loteria Nacional de Beneficencia, Avenida Cuba y Calle 32, Ciudad de Panama.

La inscripcion de los Bonos Hipotecarios, toda la documentacion sobre esta oferta pablica y la
carta de opinién de los Asesores Legales del Emisor podran ser libremente examinadas por cualquier
interesado en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., localizadas en la planta baja del
Edificio Vallarino de la Ciudad de Panama. Es de esperarse que la inscripcion de estos Bonos
Hipotecarios en dicha bolsa facilitara su intercambio en el mercado secundario.

No obstante lo anterior, ningin agente vendedor de valores o persona alguna esta autorizada a
dar ninguna informacion o garantia con relacion a la Emisién de Bonos Hipotecarios que no esté
expresamente especificada en este documento. Todos los derechos de los Tenedores de los Bonos
Hipotecarios estan explicitamente expresados en este Prospecto Informativo. Los deberes del Emisor
bajo estos Bonos Hipotecarios estan contemplados explicitamente en este Prospecto Informativo y por
tanto no existe ninguna limitacion implicita adicional, financiera o de dominio.

XV. ASPECTOS LEGALES

Los Asesores Legales del Emisor opinan que todos los contratos que sustentan la presente
Emisién han sido debidamente otorgados y autorizados por el Fiduciario y que constituyen obligaciones
legales validas y exigibles del Emisor.

Ademas, los Asesores Legales opinan que el Emisor es un Fideicomiso organizado y existente
de conformidad con las leyes de la Republica de Panaméa y todos los actos referentes a esta Emision
han sido debidamente aprobados por los 6rganos corporativos pertinentes. Por tanto, las obligaciones
gue seran adquiridas por el Emisor al momento de la venta de los Bonos Hipotecarios objeto de la
presente Emision son legales y validas.

Estas opiniones de los Asesores Legales del Emisor se encuentran contenidas en una carta que
reposa en los archivos de la Comision Nacional de Valores y de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
como un documento de referencia publica.

Las leyes de la Republica de Panama regiran las obligaciones contraidas con los Tenedores de los

Bonos Hipotecarios y los tribunales de Panama tendran jurisdiccién y competencia para resolver sobre
cualquier disputa relativa a estos Bonos Hipotecarios.
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