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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RESOLUCION SMV No, ¥50-/7
de 20 de_ @il fre. de 2012

La Superintendencia del Mercado de Valores,
en uso de sus facuhades legales, v

CONSIDERANDO:

Que ¢l articulo 14 del Texto Unico del Decreto Ley No, 1 de § de julio de 1999 ¥ sus leyes
reformataorias, atribuye al Superintendente del Mereado de Valores la facultad de resolver
las solicitudes de registro de valores para ofertas publicas ¥ cualesquiera otras yue ge
presenten a la Superintendencia con arreglo a la Ley del Mercado de Valores:

Que mediante la Resolucién SMV No.349-12 de 12 de octubre de 2012 Superintendents
delegd indefinidamente en el titular de la Direccitn de Registro y Autorizaciones, autorizar
¢l registro de modificacion a wérminos v condiciones de valores registrados;

Que la sociedad denominada Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A.. inscrita cn el
Registro Publico, Seccion de Personas Mercantil al Tome 572, Folio I, Asiento 118040 y
actualizada a la Ficha 22067, Rollo 1074 ¢ Imagen 436: sc le autorizs el registro de Bonos
Corporativos por un total de Doce Millones de Dalares (US$12,000,000.00) emitidos bajo
un programa rotative autorizados mediante Resolucion CNV No.270-06 de 20 de
noviembre de 2006, moditicada por la Resolucion CNV No.65-07 de 12 de marzo de: 2007.

Que el & de julio de 2011, ja Sociedad Urbanizadora del Caribe, S.A. medianie
apoderado legal, solicitd ante la Superintendencia del Mercado de Valores el registro de
modificacion de los términes v condiciones de los Bonos Corporatives emitides bajo un
programa rotative autorizados mediante Resolucion CNV No.270-06 de 20 de noviembre
de 2006, modifieada por la Resolucién CNV No.63-07 de 12 de marzo de 2007,

Que la solicitud en referencia, asi como los decumentos que la susteritan fue analizada por
la Direceién de Registro y Autorizaciones. tal como consta en mformes de 26 de julic de
2011 ¥ 17 de diciembre de 2012 que reposan en el cxpediente.

Que la solicitud consiste en meodificar los érminos v condiciones de los Bonos
Corporativos en lo que respecta a lo siguiente:

Término Términns y Condiciones | Términos v Condiciones s Modificar
Originales
Fidcicomiso | ... (a)...
de (rarantia
(b}...
(c}...

El Emisor tendrd la opcion de | El Emisor rtendra la opeidn  de
reemplazar los bicnes inmuebles | reemplazar, de conformidad con lo
dadus  en  garantia  por  su| dispuesto em el fideicomiso de
equivalente en dinero en efectiva | garantia, los bienes inmuebles dados
y/o por valores registrados ante la | en  garantia por ofros  biencs

AP
)
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Comisién  MNacional de Valores
emitidos  por  empresas  con

 calificacion de riesgo de pado de
| inversidn. En el caso de los valores

registrados, el valor de cstos serd el
valor de mercado que se indique en
la Bolsa de Valores de Panamé a la
fecha de inclusién en el fideicomiso
de garantfa. El valor de mercado
serd revisado v ajustado cada tres
(3) meses, ¥ en caso de quc diche

valor de mercade disminuya con |

relacion a su dltima revision, el
Emisor deberda aportar  bienes

| adicionales al fideicomiso a fin de

mantener ka proporcion del valor de
las garantias otorgadas.

Ll walor de los hienes inmuebles
serd determinado de acuerdoe a lo
siguiente: (i) si el bien inmueble cs
adquirido dentro de los seis (&)
meses antes de la fecha de emision
de una serie de Bonos, el valor sera
equivalente al precio de compra dei
respectivo bien: (i) si el bien
inmueble es adquiride antes del
periodo de seis (6) meses a que se
refiere ¢l punto (i) anterior, ! valor
del bien serd el que refleje el valor
de mcrcado que resulte de un
avaludé a ser realizade por una
empresa  avaluadora  de  bienes

raices autorizada.

inmuebles, su equivalente en dinero
! cn efectivo y/o por valeres registrados

de Valores y listados ante la Bolsa de
Vualores de Panamd, 8.A, Dichos
'valores  estarin  en  forma
desmaterializada, acreditados en
cuentas de custodiz con casas de
valores y sujetos al régimen de
tenencia indirecta. El valor de éstas
valores serd el valor de mercado gue
s¢ indique en la Bolsa de Valores de

inclusién en el fideicomiso de garantia
¥ su valor de mercado sers revisado
por el Agente Fiduciario (y
comunicade  por  escrito al
Fideicomitente) cada tres (3) meses, ¥
en caso de que dicho valor de mercadn
disminuya con relacién a su wtima

1 125%, cl Emisor deberd aportar
bienes adicionales al fideicomiso a fin
de maniener la proporcion del valor de

! las garantius otorgadas v, en caso de

que se produzea wn  exceso, ol

Agente Fiduciario esta en potestad

de liberar los valores en execeso a

solicitud del Fideicomitente, e

conformidad con lo dispuesto en ¢f

literal (g} (iii) abajo.

{d) El valor de los bienes inmuebles

inclusion en ¢l fideicomiso de
garantia. El wvalor de los bienes
inmuebles serd determinado para Ia
inclusion en los hienes fiduciarios de
acuerdo a lo siguiente: (i) si ¢l bien
inmueble es adquirido dentro de los
seis {6) meses antes de la [echa de
emisidn de una serie de Bonos, el
valor serd equivalentc al precio de
| compra del respectiva bien, para este

i caso el Fideicomitente entregard la

documentacién que respalde Ia
adquisicién del bien inmueble; (ij) si
¢l bien inmueble es adquirido antes del
periodo de scis (6) meses a que sc
refiere el punto (i) anterior, ¢! valor
del bien sera el que refleje ¢l valor de
- mercado que resulte de un avaliio a ser

realizado por una empresa avaluadora
| de bienes raices autorizada.

| (e}, ..

ante la Superintendencia del Mercado |

Panama, S.A. a la fecha de gy

revision, provocando que el total de .
las garantias representen menos del |

serd su valor a la fecha de su

[
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if)

(i) Si

| consisten en bienes inmuchies, el |

{z) Para elecios de la disposicidn del
excedente de bienes dados en
garantia se proceders de la siguiente
manera: (i) Si el valor de los bienes
dados cn garantia excede el 125%
del saldo a capital de los Bonos
emitidos v en circulacion, el Emisor
podrd, en su  calidad  de
fideicomitente del fideicomiso de
garantiz, instruir al fiduciaric de
garantia quoe distribuya los biencs
excedentes al Emisor o a los
Tenedores de los  Bonos, scein
aplique, de conformidad con lo
dispuesto en el instrumento de dicho |
fideicomiso y siempre que el valor
de los bienes que permanezean en |
garantia  después  de  dicha
distribucién no sea menor al 125% |
del saldn a eapital de los Bonos
emilides y en circulacidn.

{ii) 5i fos bienes excedentes consisicn
en dinero en efective, ¢ fiduciarin
utilizard aquél efectivo en exceso
para pagar a los Tencdores agquelias
sumas que ¢l Emisor les adeude en
concepto de capilal, interescs v otros
montos que sean pugaderss bajo los
Bonos.

{iii) Si Jos biencs excedentes
consisten cn valores registrados anfe
la Superintendencia del Mercado de
Valores, la fiduciaria procederd, de
conformidad con lo dispuesto en el
fidcicomiso de parantia a Ia
cancelacifn de gravimenes
prendarios que se hayan constituido
sobre los mismos, segin aplique, v
los pondri a disposicién del Emisor
para que éste Bltimo los wtilice como
estime conveniente.

los bicnes

excedentes

fiduciario de garantia autorizard la
cancelacion  de los  pravimenes
hipotecarios ¥ anticréticos
constituidos sabre dichos inmuebles
con el fin de que [os mismos queden
liberados de todo pravamen y sean
pucstos 2 disposicion del Emisor
para que éste altimo los utilive como
ustime conveniente,

et
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RESUELVE:

ARTICULQ UNICO: Registrar la modificacion de los 1émminos ¥ condiciones de los
Bonos Corporativos por un total de Doce Millones de Délares (US$12,000,000.00)

emitidos mediante un programa rotativa de
Urhanizadora del Caribe, 5.A. autorizada mediant
noviemhbre de 2006, medificada

en lo que respecta a lo siguiente:

la sociedad denominada Sociedad

e Resolucién CNV No.270-06 de 20 de
por la Resolucion CNV No.65-07 de 12 de marzo de 2007,

reemplazar los bienes inmuehles
dados  en  garantia  por  su

equivalente en dincro en efectivo -

¥/o por valores registrados ante la
Comisidn  Nacional de  Valores
emitidos  por cmpresas  con
calificacién de riesgo de pado de

Finversion, En el caso de los valores

registrados, ¢l valor de estos serd el
vator de mercado que se indique en
la Ralsa de Valores de Panami a la
lecha de inclusidn en ¢l fdeicomiso
de parantia. El valor de mercado
s¢1d revisada y ajustado cada treg
(3) meses, v en case de que dicho

cvalor de mercado disminuya con
relacidn o su Gltima revision, el |

bienes |

Emisor  deberd  aportar
adicicnales al lideicomiso o fin de
mantener la proporcidn dal valor de
las garentias otorgadas,

El valor de losbienes inmuebles | (d) El valor de los bienes inmuebles |

' solicitud  del

recmplazar, de comfurmidad econ lo
dispuesto en ¢l Gdeicomiso de
garantiz, los bienes inmusbles dados
en  garantia  por  otros  bienes
inmuebles, su eguivalente en dinero
en efective yfo por valores registrados
ante Ia Superintendencia del Mercada
de Valores y listados ante la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A.  Dichos
valores eslarin en forma
desmaterializada, acreditados en
cuentas de custodia con casys de
valores ¥ sujetos al régimen de
tenencia indirecta. El valor de éstos
valores serd ¢l valor de mercads que
s¢ indique en la Bolsa de Valores de
Panami, $.A. 2 la fecha de su
inclusidn en el fideicomiso de garantia

- ¥ su valor de mereado seri revisado

por el  Agente Fiduciario (y
comunicado por  escrito al
Fideicomitente) cada tres (3) meses, y
en case de que dicho valor de mercado
disminuya con relacién a sy dltima
revision, provocando que el total de

Término Términos y Condiciones i Términos y Condiciones
| Originales | Modificados
Fideicomiso (a}...
de Garantia .
{b)...
(e)...
El Emisor tendrd la opeién de Bl Emisor lendrd la opcidn  de

las garantias representen menos del |

125%, ¢! Emisor debera aporar
bienes adicionales al fideicomiso a fin
de mantener ta proporcion del valor de

los garantias olorgadas v, en caso de |

yue se produzea wn  exceso, ¢l
Agente Fiduciario esta en potestad
de liberar los valores en exceso a
Fideicomitente, de
conformidad con lo dispuesto en el
literal (g) (iii} abajo.

T

7 A,

»

Lt

10



No 27441-A

SMY No._g20-/7 de &

Gaceta Oficial Digital, jueves 26 de diciembre de 2013

de_ wirilis  de2012

sera determinade de acuerdo a lo
siguiznte; (1) si el hien inmueble es
adquiride dentro de los seis (6)
maoses antes de [a fecha de emisidn
de una seric de Bonos, ¢! valor serd
equivalente al precio de compra del
respectivo bien; (i) =i el hien

inmueble es adquirido antes del
- periodo de seis {6) meses a que sc

refiere ¢l punte (1) anterior, ¢l valor
del bien scra el que reflgje el valor
de mercado que resulte de un

avalud a ser realizado por una

empresa avaluadorn  de  bienes
rajces autorizada,

iserd su valor a la fecha de so

cvalor serd cquivalente al presia de

-

consisten en valores registrados ante

inclusion en el fideicomiso de
garantia, El wvalor de los bienes
inmuebles serd determinado para la |
inclusién en los bienes fiduciarios de |
acuerdo a lo siguiente: (i) si ¢l bien |
imueble es adquirido dentro de Jos
se1s (O) meses antes de la fecha de
cmision de una serie de Bonos, el

compra del respectivo bicn, para este
caso ¢l Fideicomitente entregari la
dvcumentacién  que respalde la
adquisicién del bien inmueble; {ii) si
el bien inmueble es adguiride antes del
periedo de seis (6) meses a que se
refiere el punto (i} anterior, el valor
del bien serd el que refleje el valor de
mercado que resulte de un avahio a ser
realizado por una empresa avaluadora
de bienes rafces autorizada,

{e)...

...

{g) Para efectos de la disposicidn del
excedente  de  bienes dados en
garantia se procederd de la siguiente
mianera: (i) 5i el valor de los hicnes
dados en garantin excede el 125%
del salde a capitai de los Bonos
emitidos y en circulaciin, el Emisor
podri, en  su calidad  de
fideicomitente de! fideicomise de
garantia, instruir sl fiduciario de
garantia que distribuya los bicnes
excedentes al Emisor o a los
Tenedores de los  Bonos, sepin
aplique, de conformidad con lo
dispuesto en el instrumento dc dicho
fideicomiso y siempre que el valor
de los bienes que permanezcan en
garantia  después  de  dicha
distribucién no sea menor al 125% |
del saldo a capital de los Bonos
emitidos y en circulacidn.

(i) 51 los bicnes excedentes consisten
en dinero en efectivo, ¢l fiduciario
utilizara aquél efective en exceso
para pagar a los Tencdores aquellas
sumas que el Emisor les adeude en
concepto de capital, intercses ¥ otros
mootos gue sean pagaderos bajo los
Bonos.

(it} Si los  bienes excedentes

e

5
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i fideicomiso  de
cuncelacidon de

la Superintendencia del Mercado de
Valores, la fiduciaria proceders, de
conformidad con lo dispuesto en el
garantia a la

gravamenes
prendarios que se hayan eonstituido
sobre los mismos, segan aplique, y

los pondra a disposicion del Emisor

para que éste iltimo los utilice como
estime conveniente.

(iv) Si los bienes excedentes
consisten en bienes inmucbles, el
fiduciario de garantia autorizari la
cancclacion de los gravimenes
hiputecarios ¥ anticréticos
constituidos sobre dichos inmuehles
con el fin de que los mismos queden
liberados de todo gravamen y sean
puestos a disposicion del Emisor
para que este ultimo los uiilice como
estime conveniente.

FUNDAMENTO LEGAL: Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999 v sus
leyes reformaforias, Acuefdo No.4-2003 de 11 de abril de 2003, Resolucion SMV No.349.

12 de 12 de octubre

de 2012,

Se advierte a la parte interesada que contra esta Resolucién cabe el recursa de
Reconsideracion que deberd ser inlerpuesto dentro de los cinco (5) dias siguientes a la fecha

de su notificacion,

NOTIFIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE

Directora de

Ce Gopid aylentica de &
-

gistro ¥ Autorizaciones

REPUBLICA DE PANAMA

i3
SUPERINTENDENGIA DEL WERCARO DE WRLO
. ma:‘__fg____...-
De fola i wu Originat

Fievhan:
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