

































































6. Precio Inicial de la Oferta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente a la par, es decir, al cien por ciento (100%) de su valor nominal. Sin
embargo, la Junta Directiva del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere conveniente, autorizar
que los Bonos sean ofrecidos por un valor superior o inferior a su valor nominal segun las condiciones del
mercado financiero en dicho momento.

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa y registrada, sin cupones, en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000.00) o sus multiplos, a opcién de los inversionistas.

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

La Emisién no tiene suscriptores. Los accionistas del Emisor no tienen derecho de suscripcion preferente de
los Bonos.

7. Redencidn Anticipada

Cumplido el primer afio de la Fecha de Emisién, el Emisor, a su entera discrecién, podra redimir
anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos en las fechas de redencion establecidas por éste. En
ambos casos, la redencion anticipada se hara Unicamente por el saldo de capital de los Bonos y éstos
devengaran intereses hasta la correspondiente fecha de redencion.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir los Bonos de manera anticipada, notificara directamente
a los tenedores registrados con no menos de (30) dias calendarios de anticipacion a la fecha propuesta de
redencién, mediante notificacion escrita. En dicho aviso se especificaran los términos y las condiciones de la
redencion, detallando la fecha y la suma destinada para tal efecto. En la Fecha de Redencion el Emisor hara
efectivo el pago segun los términos y condiciones de los Bonos. Una vez efectuada la mencionada notificacion
todo Bono se tendra como vencido y dejard de devengar intereses desde la Fecha de Redencién, aliin cuando a
esa fecha no se haya pagado el importe del precio de dicho Bono a su Tenedor Registrado por razén de que
éste no lo haya cobrado. El Emisor establecera las reglas aplicables para el proceso de redencion anticipada
de los Bonos.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente parte de los Bonos emitidos y en circulacion, este
podra optar por redimir: i) parte de los Bonos de las series o ii) parte de los bonos de una de las series. La
determinacion de aquellos Bonos que seran redimidos se hara a discrecion del Emisor.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor también podra optar por distribuir proporcionalmente entre todos los
Tenedores Registrados o entre los Tenedores Registrados de una serie, el monto total de los Bonos que seran
redimidos.

8. Causales de Vencimiento Anticipado / Eventos de Incumplimiento:

Constituyen eventos de incumplimientos y, por tanto, causales de vencimiento anticipado de los bonos las
siguientes:

a) Si el Emisor incumple su obligacion de pagar cualquiera suma de interés que hubiese vencido, y fuese
exigible, a cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos, en cualquiera de las fechas de
pagos con relacién a dicho bono, y dicho incumplimiento persiste por mas de quince (15) dias
calendarios.

b) El Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquiera deuda por él
contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado o sea declarado, en quiebra o sujeto a
concurso de sus acreedores.
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c) El Emisor fuese disuelto o entrase en estado de liquidacién voluntaria o forzosa o perdiese la licencia
requerida para ejercer sus operaciones.

d) Si se inician uno o varios juicios en contra del Emisor, o secuestros o0 embargos en contra de sus
bienes, por un monto superior a UN MILLON DE DOLARES (US$1,000,000.00), moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América, y tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas una vez
transcurridos treinta (30) dias calendarios de haberse interpuesto la accién correspondiente.

e) Si se produce algin cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicién financiera o en las
operaciones del Emisor, o si ocurre alguna circunstancia de naturaleza financiera, politica 0 econémica,
ya sea nacional o internacional, que le dé al Agente de Pago, Registro y Transferencia fundamentos
razonables para concluir que el Emisor no podrda, o sera capaz de, cumplir u observar sus obligaciones
bajo lo estipulado en el presente Prospecto Informativo y en los Bonos.

f) El Emisor incumpliera por mas de quince (15) dias habiles cualquiera de sus obligaciones o
compromisos con respecto a la presente emision.

En caso de que ocurriesen una o mas Causales de Vencimiento Anticipado, el Emisor debera emitir una
Notificacion de Incumplimiento dirigida al Agente de Pago, Registro y Transferencia, sin perjuicio de que el
Agente de Pago ya haya cumplido con su obligaciéon de comunicar sobre la ocurrencia de cualquier Causal de
Vencimiento Anticipado tan pronto tenga conocimiento del mismo, y en cuyo caso dicho agente debera enviar
Notificacion de Incumplimiento al Dia Habil siguiente de haberla recibido o tenido conocimiento a todos los
Tenedores Registrados y a la Superintendencia del Mercado de Valores. Al ser el Emisor su propio Agente de
Pago, Registro y Transferencia deberd proceder con la Notificacion de Incumplimiento directamente a las
partes sefialadas. Cuando se hubiese constituido el Fideicomiso de Garantia a favor de una o mas series, al
ocurrir cualquiera de las causales de vencimiento anticipado, el Agente Fiduciario notificara tal hecho al Emisor,
al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a los Fideicomitentes, a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a los Tenedores Registrados. Toda Notificacion de Incumplimiento debera indicar la Causal de
Vencimiento Anticipado que haya ocurrido.

La subsanacion de una Causal de Vencimiento Anticipado debe ser comunicada por el Emisor mediante
notificacion escrita (Notificacibn de Subsanacion de Incumplimiento) al Agente de Pago, Registro y
Transferencia para que este la comunique a todos los Tenedores, a la Superintendencia del Mercado de
Valores y a los Fiduciario(s) y Fideicomitente(s) (en el evento de contar con Series que incluyan Fideicomisos
de Garantia). De mantenerse el Emisor como su propio Agente de Pago, Registro y Transferencia debera
proceder con la Notificacion de Subsanacion de Incumplimiento directamente a cada una de las partes
sefialadas.

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanados,
los Tenedores Registrados que representen cincuenta y un por ciento (51%) o mas del valor nominal total de
los Bonos emitidos y en circulacién podra:

i) emitir una declaracion de plazo vencido (la “Declaracién de Plazo Vencido”), la cual debera ser
notificada por escrito al Emisor, al Agente de Pago, Registro y Transferencia y a los Tenedores
Registrados, por la cual se declarardn todos los Bonos de la Emision de plazo vencido y se exigira al
Emisor el pago inmediato de capital e intereses de los mismos y en cuya fecha todos y cada uno de los
Bonos seran una obligacién vencida sin que ninguna persona deba cumplir con ningln otro acto,
notificacién o requisito y sin necesidad de resolucion judicial previa.

i) solicitar al Emisor que haga un aporte extraordinario de efectivo por el monto que sea necesario para
cubrir el capital de los Bonos emitidos y en circulacion, los intereses devengados por los mismos, ya
sean moratorios u ordinarios y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por
el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos.

Mediante acuerdo de los Tenedores Registrados de los bonos que representen el cincuenta y un por ciento
(51%) de la totalidad del valor nominal de los bonos emitidos y en circulacion, con el objetivo de proteger las
posiciones de los tenedores registrados, la salud financiera de El Emisor y de las inversiones efectuadas
producto de esta Emisidn para la capacidad de Repago de Capital e intereses a los inversionistas, se definira
en qué casos aplicaria un vencimiento anticipado solo de una serie y no de la emisioén en su totalidad, tomando
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en consideracién, al menos los siguientes aspectos: i) la insolvencia del Emisor para el desempefio ordinario de
su actividad y la posibilidad de cumplimiento del resto de sus obligaciones, ii) la insolvencia de los negocios
puntuales para el desempefio ordinario de sus actividades y del cumplimiento de sus obligaciones de las
inversiones efectuadas por El Emisor, conforme a cada una de las Series, iii) que se experimente un deterioro
de la economia en general, de la industria especifica o del sector puntual en el que se desenvuelvan los
negocios de las inversiones efectuadas por El Emisor, toda vez que dicho evento afecte a El Emisor y/o los
negocios puntuales en el desempefio ordinario de sus actividades y del cumplimiento de sus obligaciones.

De no llegar a un acuerdo por parte de la mayoria de los tenedores registrados que representen el cincuenta y
un por ciento (51%) de la totalidad del valor nominal de los bonos emitidos y en circulacion, sobre la aplicacion
de un vencimiento anticipado solo de una serie, se debera declarar de plazo vencido la totalidad de los Bonos
de todas las Series emitidas y en circulacién.

En la eventualidad de que los flujos disponibles sean insuficientes para responder a las obligaciones frente a
los Tenedores Registrados de los Bonos, de contar con Series que incluyan Fideicomisos de Garantia, el
Fiduciario debera ejecutar, vender y liquidar los Bienes Fideicomitidos que sean necesarios liquidar, ya sea
mediante proceso judicial o extrajudicial, en los términos, la forma y al precio que estime comercialmente
razonables dadas las circunstancias del caso y la necesidad de disponer de dichos activos en el menor tiempo
posible para respaldar la(s) respectiva(s) Serie(s) garantizadas; el Fiduciario entregara el producto de la venta,
liquidacion y ejecucion de los bienes, asi como el efectivo que tenga en su poder, al Agente de Pago, Registro
y Transferencia para que éste aplique dichos fondos a favor de los Tenedores Registrados, luego de cubrir los
siguientes gastos: (1) Gastos del proceso judicial y los honorarios de abogado; (2) Gastos y honorarios del
Fiduciario y cualquiera otra suma que el Fiduciario hubiese pagado o considere que sera necesario pagar para
el cumplimiento del Fideicomiso de Garantia; (3) Las sumas que se adeuden al Agente de Pago, Registro y
Transferencia cuando el mismo sea un agente externo designado y no el Emisor; (4) Para pagar los intereses
de los Bonos de cada de la(s) Serie(s) correspondiente(s), a pro rata, hasta donde alcance para todos los
Tenedores Registrados, y; (5) Para pagar el capital de los Bonos de la(s) Serie(s) correspondiente(s), a pro
rata, hasta donde alcance a todos los Tenedores Registrados. En el evento de que el Agente de Pago,
Registro y Transferencia sea el Emisor, el fiduciario podra cancelar directamente cada uno de los gastos
sefialados, en el orden de prelacion indicada.

En todo caso, para que un Bono se considere de plazo vencido y exigible de inmediato sera necesario que el
Tenedor Registrado se haya notificado por escrito al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia,
presentando Ultima evidencia de la propiedad de sus derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales
y/o los certificados fisicos segln fuera el caso.

Si en la Fecha de Vencimiento o en un Dia de Pago de Interés, el capital o los intereses de un Bono, segln sea
el caso, no fuese pagado segun corresponda, el Emisor pagara al Tenedor de dicho Bono, como Unica
indemnizacion y compensacion, intereses sobre las sumas indebidamente retenidas o negadas, ya sea por
razon de pago a capital o intereses, a una tasa de interés anual equivalente a la Tasa de Interés de cada Serie
mas uno por ciento (1%) anual (la “Tasa de Interés por Incumplimiento”), como se indica en bajo el titulo
“intereses moratorios”, bajo la numeral 4, acapite A, Seccion Il del presente prospecto, desde la fecha en que
dicha suma de capital o interés, segln 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 (Serie) al Emisor o (ii) el
dia habil que el Emisor designe como 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 Emisor, siempre y cuando dicho
Bono sea efectivamente pagado en dicha nueva presentacion. Cada Bono devengara intereses hasta su Fecha
de Vencimiento o Fecha de Redencion Anticipada, las que apliquen.

9. Agente de Pago, Registro y Transferencia

EL Agente de Pago, Registro y Transferencia sera GSM FINANCIAL GROUP, INC. (El Emisor), quien por
tanto, serd el encargado de emitir los bonos, mantener el registro de tenedores, ejecutar los traspasos
pertinentes, calcular la tasa de interés de los bonos para cada periodo de abono, calcular los intereses de cada
bono, asi como de efectuar los pagos de intereses para cada periodo de abono y el pago de los bonos a su
vencimiento. Las oficinas del Emisor estan ubicadas actualmente en calle 50, Corregimiento de Bella Vista,
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Edificio P.H. Torre Global Bank, oficina 2301, piso 23, Apdo. 0816-02105, Ciudad de Panama, Republica de
Panama, Teléfono: +507 398-9303, correo electronico contraloria@gsmfinancialgroup.com.

El Emisor podra nombrar a otra entidad como agente de pago y de registro, en cuyo caso procedera a
comunicarlo previamente a la Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comision Nacional de Valores),
para su posterior y formal notificacion a los inversionistas.

Mientras existan Bonos expedidos y en circulacion, el Emisor debera mantener en todo momento las funciones
de Agente de Pago, Registro y Transferencia en la Ciudad de Panama, Republica de Panama. En el evento de
Agente de Pago, Registro y Transferencia externo, por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de cada Fecha de
Pago y de la Fecha de Vencimiento, el Emisor se compromete a mantener fondos disponibles suficientes para
permitirle al Agente de Pago, Registro y Transferencia cumplir puntualmente con los pagos de intereses y
capital con respecto a los Bonos, tal como resulte de los calculos realizados por el Agente de Pago, Registro y
Transferencia y notificados al Emisor, y bajo los términos y condiciones de los Bonos.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia debera informar a los Tenedores Registrados de los Bonos, a la
Superintendencia del Mercado de Valores y al Fiduciario, en las series que este Ultimo aplique, a més tardar el
dia habil previo a la Fecha de Pago o la Fecha de Vencimiento, que no podra realizar el pago de intereses y / o
capital, segun corresponda, a favor de los Tenedores Registrados, de no contar con los fondos suficientes para
realizar dicho pago.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia deberd suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores
cualquier informacién o explicacion que se requiera, en la medida que dicha informacién o explicacion esté a su
alcance.

De contar con Agente de Pago, Registro y Transferencia externo, cuando cualquier autoridad competente
requiera al Emisor detalle de los Tenedores Registrados, hasta llegar a la persona natural, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia, debera entregar a requerimiento del Emisor la lista de Tenedores Registrados que
conste en sus sistemas internos.

10. Deterioro, Mutilacién, Hurto, Pérdida o Destrucciéon del Bono

Cuando un bono se deteriore o mutile, el Tenedor Registrado de dicho bono podra solicitar al Emisor, o en su
caso al Agente de Pago, Registro y Transferencia externo, la expedicién de un nuevo Bono. Esta solicitud se
debera hacer por escrito y a la misma se debera acompanar el bono asi deteriorado o mutilado. Para la
reposicién de un bono en caso que haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido, se seguira el
respectivo procedimiento judicial. No obstante, el Emisor, 0 en su caso, el Agente de Pago, Registro y
Transferencia externo, podra reponer el Bono, sin la necesidad de procedimiento judicial cuando considere que,
a su juicio, es totalmente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destrucciéon. Queda entendido que como
condicion previa para la reposiciéon del Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado
debera proveer todas aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor, 0 en su
caso, el Agente de Pago, Registro y Transferencia externo exija a su sola discrecibn en cada caso.
Cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correran por cuenta del Tenedor Registrado.

11. Notificaciones

Cualquier notificacién o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, debera ser
dirigida por escrito, firmada personalmente por el tenedor registrado del bono y entregada en las oficinas
principales, como se detalla a continuacion:

GSM FINANCIAL GROUP, INC.
Calle 50, Bella Vista, P.H. Torre Global Bank, oficina 2301, piso 23,
Ciudad de Panama
Panamd, Republica de Panama
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Teléfono: +507 398-9303

Cualquier natificacion o comunicacion al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, sera efectiva
solo cuando haya sido hecha de conformidad con lo establecido en esta seccion.

El Emisor, o en su caso el Agente de Pago, Registro y Transferencia, podran variar la direccion antes indicada
o realizar cualquier notificacibn o comunicacion respecto a la presente emisién, mediante notificaciones
enviadas a los Tenedores Registrados por correo certificado o porte pagado a la direccién que aparezca en el
Registro o mediante dos publicaciones en dos periédicos de vasta circulacion en la Republica de Panama. En
este caso las notificaciones seran efectivas a partir de la fecha de la segunda publicacion. Si la notificacion es
enviada por correo, se considerara debidamente dada en la fecha en que sea franqueada, independientemente
de que sea recibida por el Tenedor Registrado.

12. Modificaciones de Términos y Condiciones

Toda la documentacién que ampara esta Emision, incluyendo estos términos y condiciones, podra ser
corregida o enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores Registrados de los Bonos con el
proposito de remediar ambigliedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion.
El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Superintendencia del Mercado de Valores
(antes Comision Nacional de Valores) para su autorizacion. Esta clase de cambios no podra en ningln caso
afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados de los Bonos. Copia de la documentacion
gue ampare cualquier correccién o enmienda sera suministrada a la Superintendencia del Mercado de Valores
(antes Comision Nacional de Valores) quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

En el caso de otras modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y de la documentacion que
ampara esta Emision, que no refieran a ambigiiedades o correcciones de errores evidentes y/o inconsistencias
en la documentacion, se requerira el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos que
representen por lo menos el sesenta y seis por ciento (66%) del saldo insoluto de capital adeudado a los
Tenedores Registrados de los Bonos de cada serie, y se deberan aplicar las normas adoptadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comisién Nacional de Valores) para la presentacion de
solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comision Nacional de Valores).

13. Ley Aplicable

Esta emision de bonos corporativos estara sujeta a las leyes de la Republica de Panama.

14. Obligaciones de Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito lo contrario, y
exceptuando cualquier acapite relacionado al cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, las cuales son de obligatorio cumplimiento mientras los Bonos estén debidamente
registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, el Emisor se obliga a hacer lo siguiente:

a. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores, a mas tardar tres (3) meses después del cierre
de cada afo fiscal los estados financieros del Emisor correspondientes a dicho periodo, debidamente
auditados por una firma de auditores independientes. Dichos estados financieros deberan ser
confeccionados en base a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el
Consejo de Superintendencia del Mercado de Valores.

b. Suministrar a la Superintendencia del Mercado de Valores los estados financieros del Emisor trimestrales
interinos, a mas tardar dos (2) meses después de terminado el trimestre. De igual forma, dichos estados
financieros deberan ser confeccionados en base a las Normas Internacionales de Informacién Financiera
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(NIIF) de acuerdo a lo dispuesto en el Acuerdo 8-2000 de la Superintendencia del Mercado de Valores y
sus modificaciones.

Cumplir con la presentacion de los informes de actualizacion (IN-T, IN-A), a los cuales se acomparfan los
estados financieros correspondientes, segun se estipula en el Acuerdo 18-2000 y sus modificaciones de la
Superintendencia del Mercado de Valores y sus respectivas modificaciones, lo que contempla su
divulgacion a los Tenedores Registrados, a través de los medios listados en el referido Acuerdo, o
cualquier otra norma aplicable que, de tiempo en tiempo, adopte la Superintendencia del Mercado de
Valores.

Informar oportunamente a la Superintendencia del Mercado de Valores sobre cualquier evento que pueda
afectar sus perspectivas o el cumplimiento de sus obligaciones y sobre cualquier evento de importancia en
el desarrollo del negocio, de conformidad a lo establecido en por las normativas de la Superintendencia del
Mercado de Valores.

Cumplir con las disposiciones del Decreto-Ley No. L del 8 de julio de 1999, modificado por la Ley 67 de
2011, y reglamentos debidamente adoptados por la Superintendencia del Mercado de Valores, asi como
con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas legales de cualquiera naturaleza de la
Republica de Panama que le sean aplicables.

Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo, pero no limitado a cualquier obligacién
bancaria.

Cumplir con los términos y condiciones establecidos para la redencion anticipada de cada una de las
Series.

Pagar todos los impuestos, tasas, y otras contribuciones de naturaleza andloga con sus vencimientos.
Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias, concesiones,
permisos y derechos existentes y de que el Emisor es titular y que sean materiales para el manejo del
negocio.

Efectuar transacciones con partes relacionadas bajo condiciones de mercado.

Utilizar los fondos provenientes de la Emision Unica y exclusivamente para los objetos indicados en el
Prospecto.

Presentar trimestralmente al Fiduciario (en las Series que aplique) un informe del Representante Legal o
cualquier otra persona autorizada por el Emisor que certifique si el Emisor esta cumpliendo o no con (i) las
Obligaciones de Hacer; o (ii) las Obligaciones de No Hacer y si, al mejor de su conocimiento, ha ocurrido
alguna de las Causales de Vencimiento Anticipado.

El Emisor se obliga a realizar todas las gestiones que sean necesarias a fin de que se cumpla con los
requerimientos administrativos, operativos, financieros y de cumplimiento de las condiciones de la Emisién.
En caso de colocaciones posteriores de Bonos de cualquier Serie que contemple Garantias, realizar todas
las gestiones que sean necesarias para satisfacer la Cobertura de Garantias.

Mantener fondos disponibles suficientes para permitirle al Agente de Pago, Registro y Transferencia
cumplir puntualmente con los pagos de intereses y capital con respecto a los Bonos tal como resulte de los
célculos realizados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, y bajo los términos y condiciones de
los Bonos, por lo menos tres (3) Dias Habiles antes de cada Fecha de Pago y de la Fecha de Vencimiento,
segun sea el caso. El Agente de Pago, Registro y Transferencia externo no incurrird en responsabilidad
alguna para con los Tenedores Registrados, o para con el Emisor, en el supuesto de que el Emisor no
deposite fondos suficientes para cumplir con el pago completo y puntual de los intereses o del capital de
los Bonos vencidos.

15. Obligaciones de No Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados autorice expresamente y por escrito lo contrario, y
exceptuando cualquier acapite relacionado al cumplimiento de normas establecidas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, las cuales son de obligatorio cumplimiento, mientras los Bonos estén debidamente
registrados en la Superintendencia del Mercados de Valores, el Emisor se obliga a no hacer lo siguiente:

a.

b.

Fusionarse, consolidarse o materialmente alterar su existencia sin las previas autorizaciones
correspondientes.

Modificar la composiciébn accionaria del Emisor sin las previas notificaciones y autorizaciones
correspondientes.

Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios segun aqui se describen.
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d. Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.
e. Disolverse o solicitar la liquidacién voluntaria.

B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

El Emisor no ha celebrado ninguin acuerdo de suscripcién previo de la presente Emisién. El Emisor emitira los
Bonos a un precio del 100% del valor nominal, una vez se dé el perfeccionamiento de la documentacion que
ampara la emision y la autorizacion de la emision para la venta al pablico por parte de la Superintendencia del
Mercado de Valores (antes Comision Nacional de Valores) en la Republica de Panama.

Los valores no seran listados en una bolsa, no obstante, de ser requerido por el emisor, los Bonos seran
colocados en el mercado primario a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Para efectos de la
colocacioén de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., el Emisor contratara los servicios de
una empresa con licencia de Casa de Valores y propietaria de un Puesto de Bolsa debidamente registrado en
la Bolsa de Valores de Panama, S.A., y que cuente con Corredores de Valores debidamente autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comisién Nacional de Valores) de la Republica de Panama,
para llevar a cabo la negociacion de los Bonos a traveés de la Bolsa de Valores de Panam@, S.A. El Emisor
pagara a dicha entidad, por realizar la hegociacién de los Bonos en la Bolsa de Valores de Panam@, S.A., una
comision de 1/16% sobre el valor nominal de los Bonos. Las comisiones que se generen por la negociacion de
los Bonos se pagaran en efectivo y contra venta neta liquidada. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el
monto de la comisién a pagar por la distribucion y negociacién de los valores.

Serd responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Superintendencia del
Mercado de Valores (antes Comisién Nacional de Valores) como, de ser el caso, por la Bolsa de Valores de
Panama, S.A., referentes al registro, supervision y negociacion de la presente emisién. A su vez, todos los
demas gastos relativos a la presente emision seran responsabilidad del Emisor.

El Emisor podra distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en general, gestando
como personas naturales o juridicas. Por lo anterior, los Bonos objeto de la presente emisibn no seran
ofrecidos Unicamente a inversionistas que presenten un perfil especifico y podran ser adquiridos por todo aquel
gue desee realizar una inversion en dichos valores, siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado.

Los Bonos no estaran suscritos por Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores o Empleados del
Emisor. Ninguna porcién de la emision ha sido reservada para ser utilizada como instrumento de pago en
relaciéon con la adquisicion de activos o el pago de servicios; ni con respecto a ofertas, ventas o transacciones
en colocacién privada o dirigidas solamente a inversionistas institucionales o inversionistas especificos. No
obstante, los Bonos podran ser adquiridos por empresas pertenecientes al Grupo. Inicialmente, los Bonos
seran ofrecidos dentro de la Republica de Panama.

La emisiébn no mantiene limitantes en cuanto al nUmero de tenedores o restricciones a los porcentajes de
tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

Mediante Resolucién CNV No. 24-09 de 26 de enero de 2009, se autoriza la emision de Bonos Corporativos
por un monto de US$ 50,000,000.00, correspondiente al presente prospecto informativo. A continuacion, el
detalle de dicha emisién de valores (bonos corporativos) en colocacion privada, conforme a los estados
financieros interinos al 31 de diciembre de 2024:

Monto Total de Resolucién Monto en
Serie L Tipo de Valor expedida por la | Garantia | Vencimiento . g,
la Emision circulacion
SMV
Bonos
1 $50,000,000.00 Corporativos CNV 24-09 de No 01/01/2026 $ 6,500,000.00
; 26-01-2009
(Rotativos)
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Mediante Resolucion SMV N° 325-17 de 22 de junio de 2017, se autoriza un segundo programa de Bonos
Corporativos hasta por un monto adicional de US$50,000,000.00. A continuacion, el detalle de esta emision de
valores (bonos corporativos) en colocacién privada, conforme a los estados financieros interinos al 31 de
diciembre de 2024, para cada una de sus series:

Serie Monto Total dela Tipo de Valor Resolucion expedida Garantia | Vencimiento Monto en
Emision por laSMV circulacion
08/08/2032 $8,815,000.00
Bonos MV325-17d 33//08/1/2032 $ osponpol
. . e 21/2032 1,725,000.00
SerieA | $20,000,000.00 Cfé.ﬂ‘;ﬂ?vtlgs 29.07-2017 No 09/13/2032 | $1,400,000.00
05/10/2032 $2,760,000.00
02/02/2032 $2,000,000.00
Total colocado SERIEA $17,000,000.00
02/26/2025 $545,000.00
09/20/2025 $100,000.00
09/20/2025 $93,000.00
Bonos 09/20/2025 $20,000.00
SerieB | $660000000 Gorporativos | v oe>lrde No 09/20/2025 $10,000.00
. 22-07-2017
(Rotativos) 09/20/2025 $50,000.00
09/20/2025 $200,000.00
12/312025 $75,000.00
12/31/2025 $75,000.00
Total colocado SERIEB  $1,168,000.00
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Serie Monto Total dela Tipo de Valor gl Garantia | Vencimiento Monto en
Emision por laSMV circulacion
04/03/2027 $150,000.00
04/03/2027 $23,500.00
04/03/2027 $1,149.19
Bonos a5 17 % g2027 $;.5£, 000.00
. . e 2027 ,000.00
SerieC | $1,200,000.00 C?F;Et(;rt?\;')"s‘;s 22-07-2017 No 04032027 | $225,000.00
04/03/2027 $350,000.00
04/03/2027 $100,000.00
04/03/2027 $50,000.00
04/03/2027 $100,000.00
Total colocado SERIEC ~ $1,149,649.19
04/03/2027 $64,000.00
04/03/2027 $500,000.00
04/03/2027 $250,000.00
04/03/2027 $500,000.00
04/03/2027 $20,000.00
Bonos a5 17 % £2027 ilOO, 000.00
. . e 2027 150,000.00
SerieD | $8,800,000.00 ?gt‘;;?\lgs 22-07-2017 No 04032027 |  $200,000.00
04/03/2027 $117,000.00
04/03/2027 $150,000.00
04/03/2027 $150,000.00
04/03/2027 $75,000.00
04/03/2027 $70,000.00
04/03/2027 $200,000.00
Total colocado SERIED  $2,546,000.00
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Adicionalmente, el Emisor tiene emitidos derecho de suscripcion de bonos corporativos privados por el orden
de US$2,845,000.00 y US$2,815,398.69 en inversiones de participacion conjunta (Joint Venture) que no forman
parte de la oferta publica de valores autorizada y registrada mediante Resolucién CNV N°24-09 de 26 de enero
de 2009, ni de la oferta publica de valores autorizada y registrada mediante la Resolucion SMV N°325-17 de 22
de junio de 2017.

C. MERCADOS

Inicialmente los Bonos no estaran listados en la Bolsa, no obstante, de ser requerido por el Emisor, los mismos
podran ser listados para su negociaciéon en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y podran ser colocados
mediante oferta publica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacién de estos valores deberan
ser autorizados por la Superintendencia del Mercado de Valores con la presentacién de sus correspondientes
suplementos, y debidamente autorizados por la Bolsa de Valores de Panam@, S.A., segun solicitud por parte
del Emisor. Esta autorizaciébn no implicara su recomendacién u opinién alguna sobre dichos valores o el
Emisor.

D. GASTOS DE LA EMISION

La Emisién mantiene los siguientes descuentos y comisiones:

Comisién de Ventay

Gastos Adicionales ** Cantidad Neta al Emisor

Precio al publico*

Por unidad US$1,000.00 US$6.26 US$993.74

Total US$50,000,000.00 US$313,060.00 US$ 49,686,940.00

* Precio inicial sujeto a cambios.
** Incluye comision de suscripcion de 3/16% y comisién de corretaje de 1/16%. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la
comision a pagar por la distribucién y negociacion de los valores. También incluye el 0.2089 del 1% que se detalla en el siguiente cuadro.

Entre los gastos que el Emisor tiene contemplado, el 0.2089 del 1% de la emisién, que esta incluido en el
cuadro anterior, se encuentran los siguientes:

Comisién o Gastos Adicionales Monto Porcentaje

Tarifa de Registro por Oferta Publica SMV (antes CNV) Inicio B/. 6,000.00 0.0150%
Comision de Negociacién en la Bolsa de Valores de Panama Inicio (en caso de colocacién) B/. 36,500.00 0.0900%
Comision de Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual B/. 5,000.00 0.0125%
Gastos de Inscripcién en la Bolsa de Valores de Panama, otros Inicio (en caso de colocacién) B/. 1,560.00 0.0039%
Tarifa de Supervisién por Oferta Publica SMV (antes CNV) Anual B/. 7,500.00 0.0150%
Gastos estructuracion, legales, propaganda e impresion, otros gastos (aprox.) Inicio B/. 27,000.00 0.0675%
Total B/. 83,560.00 0.2089%

E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

Estos fondos seran utilizados prioritariamente para promover la inversion de desarrollos inmobiliarios diversos
(residenciales, comerciales, hoteleros), asi como de empresas y negocios incipientes; de manera secundaria
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dichos fondos podran ser utilizados para promover el servicio de factoraje-compra de cuentas por cobrar
(factoring), segun considere el Emisor. Este uso dependerda del sector o industria bajo analisis y consideracion,
y de las circunstancias en el momento indicado, el Emisor también podra invertir los fondos asignados en la
ponderacién mas apropiada, segun lo considere, asi como también emplear la proporcién de atomizacion que
mas le convenga aplicar a su cartera de financiacion.

El Emisor no ha establecido los montos especificos que empleara para cada uno de los usos proyectados, lo
que dependera de las condiciones del mercado y de la viabilidad de cada oportunidad de inversion que se le
presente. A la fecha, el presente programa rotativo de bonos corporativos por un monto de US$ 50,000,000.00,
debidamente autorizado mediante Resolucién CNV No. 24-09 de 26 de enero de 2009, mantiene valores
emitidos y en circulacién por un monto de US$ 6,500,000.00, conforme a los estados financieros interinos al 31
de diciembre de 2024:

Monto Total de Resolucion
Serie L Tipo de Valor | expedida | Garantia | Vencimiento Monto en circulacion
la Emision
por la SMV
Bonos CNV 24-09
1 $50,000,000.00 | Corporativos de No 01/01/2026 $ 6,500,000.00
(Rotativos) 26-01-2009

La principal razén de la presente oferta la constituye aprovechar la situacién socio econdmica que atraviesa la
Republica de Panama4 y las oportunidades de inversiones rentables que requieren de capital para su desarrollo.
El Emisor quiere emplear los fondos de la Emision para canalizar las oportunidades que presenta el mercado
panamefio.

Los fondos serdn empleados para promover inversiones en empresas y negocios incipientes y ello puede
implicar el financiamiento de adquisiciones de establecimientos comerciales o de personas juridicas. Al
momento de la Emisién no se han determinado las empresas o negocios que podran ser sujeto de las
inversiones proyectadas por el Emisor. Los fondos no seran usados ni directa ni indirectamente para adquirir
activos. Los fondos que recibira el Emisor no seran empleados para amortizar deudas del Emisor.

El estimado del monto neto de los fondos que recibira el emisor producto de la oferta y emisiéon de este Bono,
después de gastos y comisiones, es de aproximadamente US$49,686,940.00.

F. IMPACTO DE LA EMISION
La presente Emision de Bonos es parte de la estrategia financiera del Emisor, cuyo objetivo principal es

generacion de capital de trabajo y darle crecimiento sano a su cartera crediticia y de inversiones. Si la presente
Emision fuera colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DESITUACION

POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DEDICIEMBRE 2024

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVO

Activos Corrientes:
Banco y Efectivo
Cuentas por Cobrar - Otras

Intereses Acum. Por Cobrar Préstamo/Inversiones

Inversion en Joint Venture
Impuestos pagados por anticipado
Total Activos Circulantes

Otros activos:

Inversiones en bonos

Inversion en acciones preferidas
Prestamos por cobrar

Total Otros Activos

Total Activos

Antes de emision

Despues de emision

PASIVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar

Impuesto por pagar

Intereses Acumulados por Pagar
Obligacién-Joint venture

Total Pasiwvo corriente

Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras

Prestaciones Salariales por pagar
Dividendos recividos por anticipado
Acciones preferidas por pagar

Bonos y derechos de suscripcion por pagar
Total otros Pasivos

Total Pasivo

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA
Capital en acciones pagadas
Aporte de Accionistas

Utilidades no distribuidas

Patrimonio del accionista
Total pasivo y patrimonio del accionista

Dic. 2024 Dic. 2023
48,652 48,652
371,119 371,119
452481 452,481
2,858,390 2,858,390
40,762 40,762
3,771,406 3,771,406
18,671,000 62,171,000
6,550,497 6,550,497
6,500,000 6,500,000
31,721,497 75,221,497
35,492,903 78,992,903
153,726 153,726
29,545 29,545
0 0
2,815,399 2,815,399
2,998,670 2,998,670
400,830 400,830
0 0
54,178 54,178
4,000 4,000
31,208,649 74,708,649
31,667,658 75,167,658
34,666,328 78,166,328
31-dic-24 31-dic-23
10,000 10,000
55,000 55,000
716,801 716,801
44,775 44,7175
826,575 826,575
35,492,903 78,992,903

La relacion pasivo/capital antes de la emision es de cuarenta y uno con noventa y cuatro centésimas (41.94)

veces.

La relacion pasivo/capital después de la emision es de noventa y cuatro con cincuenta y siete centésimas (94.57)

veces.
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Como es conocimiento, el Emisor mantiene un segundo programa de bonos corporativos hasta por un monto
de US$ 50,000,000.00, autorizado mediante Resolucién No. SMV 325-17 de 22 de junio de 2017, con bonos en
circulacion a la fecha por el orden de US$ US$ 21,893,649.19. Considerando que esta emision fuese también
colocada en su totalidad, la posicion financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera, afectando las cifras
al cierre del 31 de Diciembre de 2024:

35 Nota: Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general.



GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DESITUACION

POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DEDICIEMBRE 2024

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVO

Activos Corrientes:
Banco y Efectivo
Cuentas por Cobrar - Otras

Intereses Acum. Por Cobrar Préstamo/Inversiones

Inversién en Joint Venture
Impuestos pagados por anticipado
Total Activos Circulantes

Otros activos:

Inversiones en bonos

Inversion en acciones preferidas
Prestamos por cobrar

Total Otros Activos

Total Activos

Antes de emision

Despues de emision

PASIVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar

Impuesto por pagar

Intereses Acumulados por Pagar
Obligacién-Joint venture

Total Pasivo corriente

Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras

Prestaciones Salariales por pagar
Dividendos recividos por anticipado
Acciones preferidas por pagar

Bonos y derechos de suscripcion por pagar
Total otros Pasivos

Total Pasivo

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA
Capital en acciones pagadas
Aporte de Accionistas

Utilidades no distribuidas

Patrimonio del accionista
Total pasivo y patrimonio del accionista

Dic. 2024 Dic. 2023
48,652 48,652
371,119 371,119
452481 452,481
2,858,390 2,858,390
40,762 40,762
3,771,406 3,771,406
18,671,000 62,171,000
6,550,497 6,550,497
6,500,000 6,500,000
31,721,497 75,221,497
35,492,903 78,992,903
153,726 153,726
29,545 29,545
0 0
2,815,399 2,815,399
2,998,670 2,998,670
400,830 400,830
0 0
54,178 54,178
4,000 4,000
31,208,649 74,708,649
31,667,658 75,167,658
34,666,328 78,166,328
31-dic-24 31-dic-23
10,000 10,000
55,000 55,000
716,801 716,801
44,775 44,775
826,575 826,575
35,492,903 78,992,903

- La relacion pasivo/capital antes de la emision es de cuarenta y uno con noventa y cuatro centésimas

(41.94) veces, y
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- Larelacion pasivo/capital después de la emision es de ciento treinta y tres y ocho centésimas (133.08)
veces.

G. GARANTIAS

Los Bonos de la presente emision estdn respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen
obligaciones Generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios
especiales o acreencias que tengan prelacién sobre la Emisién. No existird un fondo de amortizacion, por
consiguiente, los fondos para el repago de los Bonos provendran de los recursos generales del Emisor.

No se han constituido garantias reales (hipoteca, prendas o anticresis) sobre ningan bien por parte del Emisor o
algun tercero.

No existe ninguna disposicion que restrinja al Emisor la emision de valores adicionales, o que restrinjan el retiro
de efectivos depositados contra dicha emision.

[ll. INFORMACION DEL EMISOR

A. HISTORIA Y DESARROLLO DEL EMISOR
1. Detalles de Fundacion y Actividades del Emisor

La razdon social y comercial del Emisor es GSM FINANCIAL GROUP INC., sociedad andnima debidamente
organizada y existente de conformidad con las leyes de la Republica de Panam4, constituida mediante Escritura
Pablica Nomero 11899 de 10 de agosto de 2007, de la Notaria Cuarta del Circuito de Panama, inscrita a Ficha
580422, Documento Redi No. 1192049 de la Seccion de Micropelicula del Registro Publico, a fecha 22 de agosto de
2007.

Las oficinas del Emisor se encuentran ubicadas en Calle 50, Corregimiento de Bella Vista, P.H. Torre Global Bank,
piso 23, oficina 2301, Apdo. 0816-02105, Ciudad de Panamd, Republica de Panam&. Sus teléfonos son: Teléfono
507+398-9303. El correo electrénico de contacto del Emisor es: e-mail: info@gsmfinancialgroup.com
/contraloria@gsmfinancialgroup.com. El Emisor no cuenta con sucursales ni subsidiarias.

El Emisor obtiene ingresos de intereses provenientes de la inversiobn en desarrollos inmobiliarios diversos
(residenciales, comerciales, hoteleros), asi como en empresas y negocio incipientes (start ups), y del servicio
de factoraje-compra de cuentas por cobrar (factoring). Por lo anterior, los resultados futuros del Emisor
dependeran de la administracion eficiente de las carteras respectivas y de los recursos que financian sus
operaciones.
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POR LOS NUEVE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE 2024

GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DE UTILIDADES INTEGRALES

(CIFRAS EN BALBOAS)

ANO 2024 ANO 2023
_(?uarto Acumulado _(?uarto Acumulado
Trimestre Trimestre
(No Auditado)  (No Auditado) (No Auditado) (Auditado)

INGRESOS
Ingresos sobre Préstamos/Inversiones 880,464 3,450,785 838,306 3,271,675
Otros Ingresos 340 17,826 4278 22,710
Interes -BNP Cta. Ahorro 116 376 15 136
Ingresos Ganados Inv. IB. 242 771 519 4,506
Total de Ingresos 881,162 3,469,758 843,118 3,299,027
COSTO DE VENTA
Costo de Venta 0 0 0 0
Total de Costo de Venta 0 0 0 0
GANANCIA BRUTA 881,162 3,469,758 843,118 3,299,027
GASTOS
Salarios y Otras remuneraciones 10,700 41,730 17,745 48,775
Gasto de Cuota Patronal CSS 1,534 5,937 1,617 6,958
Gasto Cargos Bancarios 143 463 98 305
Gastos Operativos Inversion 1B 92 1,094 1,503 7,319
Gasto de Honorarios y Serv. Prof. 123,700 184,355 168,868 190,838
Intereses de los Bonos 802,526 3,153,863 767,721 3,010,815
Gasto de Aviso de Operacion-LC 0 0 0 0
Gastos de Impuestos Locales 0 1,470 0 6,834
Superintendencia de valores 0 6,150 0 6,000
Gasto Regtr Emisiones Custodia 161 1,161 1,231 1,231
Gasto por Rep.y Mant. de A/A. 0 0 0 0
Gasto Cuota Mantenimiento Ofic 1,636 4,828 1,284 1,284
Gasto de Teléfono e Internet 30 123 85 328
Otros Gastos 2,700 13,220 (760) 9,350
Otros Gastos de Estacionamient 0 0 0 0

Total de Gastos 943,220 3,414,393 959,392 3,290,037
Ganancia antes de impuesto (62,057) 55,365 (116,274) 8,991
Impuesto sobre la renta 10,590 10,590 (29,069) 856
Ganacia (Perdida) neta (72,647) 44,775 (87,206) 8,134
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Cabe destacar que la variacién comparativa al cierre acumulado de diciembre de 2024, comparativo al mismo
periodo del 2023, en cuanto a los rubros de Gastos Generales y Administrativos, Ingreso Neto, Ingresos sobre
Préstamos / Inversiones e Intereses de los Bonos, demuestra la disminucién en dichas cuentas, como se
detalla en el cuadro a seguir:

Dic. 2024 Dic. 2024 Dic. 2023 Dic. 2023
) Acumulado ) Acumulado
Total de Gastos Generales y Administrativos 943,220 3,414,393 959,384 3,287,581
Var -1.68% 3.86% 1.53% 0.01%
Ingreso Neto 881,162 3,469,758 843,118 3,299,027
Var 4.51% 5.18% -3.16% -1.08%
Ingresos sobre Préstamos / Inversiones 880,464 3,450,785 838,306 3,271,675
Var 5.03% 5.47% -3.71% -1.90%
Intereses de los Bonos 802,526 3,153,863 767,721 3,010,815
Var 4.53% 4.75% -3.74% -1.12%

El ratio de ingreso Neto entre Ingresos sobre Préstamos a Diciembre 2024 (acumulado), representa el 5.18%,
cifra que es ,mayor que el experimentado en el mismo periodo del afio 2023. El ratio de Gastos Generales y
Administrativos entre Ingresos sobre Préstamos, representa el 3.86%, cifra que es mayor al experimentado en
el mismo periodo del afio 2023. Lo anterior confirma un mayor Ingreso Neto al cierre acumulado de Diciembre
del 2024, y aunque se haya aumentado el Total de Gastos Generales y Administrativos de B/.3,271,675 a
B/.3,450,785 procurando eficiencias, al tener un mayor Ingresos sobre Préstamos, el porcentaje de dicha cifra
es porcentualmente mayor al cierre acumulado a Diciembre 2024 (5.47%), en comparacion al experimentado
en el mismo periodo del afio 2023.

El Emisor cuenta con historial operativo desde el 2009 relacionado con inversiones en actividades de negocios
con el objetivo de obtener renta constante a través de intereses y/o ganancias de capital. El Emisor no cuenta
con operaciones adicionales, ni dispone de otros activos distintos de los que se relacionen con su giro normal
de negocio, los cuales se ven reflejados en sus cifras financieras, relacionados directamente con sus dos
emisiones de valores por el orden de US$ 50,000,000.00 cada una, de las cuales, al 31 de diciembre de 2024,
se mantienen colocados US$ 6,500,000.00 bajo el primer programa de bonos corporativos correspondiente al
presente prospecto informativo, autorizado mediante Resolucion No. CNV No0.24-09 de 26 de enero de 2009, y
US$21,863,649.19 bajo el segundo programa de bonos corporativo, autorizado mediante resolucion No.
Resoluciéon SMV-325-17 de 22 de junio de 2017, respectivamente, y adicionalmente con derechos de
suscripcion de bonos corporativos privados por el orden de US$ US$2,845,000.00 y US$2,815,398.69 en
inversiones en participacion conjunta (Joint Venture), que no forman parte de ninguno de los programas de
bonos autorizados por la SMV.

GSM Financial Group, Inc. mantiene relacion bancaria de cuenta comercial con Banco General de Panama,
Capital Bank (Mercantil) y Banco Nacional. Se han establecido politicas que norman los limites de autorizacién
y firmas de transacciones, con el propdésito de prevenir la concentracion de poder en empleados o Directores no
autorizados. Sin embargo, el emisor no ha adoptado los principios de gobierno corporativo recomendados por
la Superintendencia del Mercado de Valores (antes Comisidn Nacional de Valores).

B. CAPITAL ACCIONARIO DEL EMISOR

El Emisor cuenta con un capital social pagado de US$10,000.00. EI capital autorizado del Emisor es de 10
acciones comunes con un valor nominal de US$1,000.00 cada una, de las cuales se han emitido y estan en
circulacién (totalmente pagadas y liberadas) 10 acciones. A la fecha del prospecto no. No ha habido cambios
en el nimero de acciones emitidas. No se ha pagado capital con bienes que no sean en efectivo.
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A la fecha del prospecto no existen acciones suscritas no pagadas ni hay acciones en tesoreria ni tampoco
compromisos de incrementar el capital social del Emisor en conexién con derecho de suscripcién, obligaciones
convertibles u otros valores en circulacion.

No se ha dado ninglin cambio en el porcentaje accionario de que sean propietarios efectivos los accionistas.
Los accionistas de la sociedad no tienen derechos de voto diferentes.

C. PACTO SOCIAL Y ESTATUTOS DEL EMISOR

GSM FINANCIAL GROUP INC. (el Emisor) es sociedad andnima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panamd, constituida mediante Escritura Publica Nimero 11899 de 10
de agosto de 2007, de la Notaria Cuarta del Circuito de Panama, inscrita a Ficha 580422, Documento Redi No.
1192049 de la Seccion de Micropelicula del Registro Publico, a fecha 22 de agosto de 2007.

La empresa esta conformada por una Asamblea de Accionistas que es el organismo maximo de gobierno, y una
Junta de Directores responsables de la direccion de la compafiia y de tomar las decisiones pertinentes para el logro
de los cometidos sociales.

No existen estipulaciones aplicables a negocios ni contratos entre el Emisor y sus directores o dignatarios. Ningun
administrador, director, dignatario y/o ejecutivo tiene derecho a voto. No existen estipulaciones relativas al retiro de
ejecutivos, directores, administradores y/o dignatarios. Para efectos de cambios en los derechos de tenencia de
acciones, condiciones que gobiernan las asambleas anuales y extraordinarias, condiciones de admision,
modificaciones al capital y otras, el emisor se rige por la Ley 32 de 1927 de Sociedades Anonimas.

No existen clausulas en el pacto social, estatutos o acuerdos de accionistas que limite, difiera, restrinja o prevenga el
cambio de control accionario del Emisor en caso de fusion, adquisicion o reestructuracion corporativa. Solo se
establece el derecho preferente de los accionistas en cada nueva emision de acciones, de manera que los
accionistas tendran el derecho preferente de suscribir acciones por emitirse en proporcion a las acciones de que a la
razén sean propietarios.

D. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

1. Giro Normal de Negocios

El Emisor, como precursor de inversiones y estructurador financiero, aprovecha oportunidades de inversion
productivas en empresas estables y/o negocios incipientes, coadyuva en la estructuracién financiera y procura
recursos de capital, con miras a crear valor y generar ingresos, ya sea a través de la obtencién de intereses,
dividendos, y/o ganancias de capital.

Los resultados operativos del giro de negocio del Emisor dependen de la administracion eficiente de su cartera de
inversion y de los recursos con las que financia sus operaciones.

= Sobre el uso de los fondos parala Actividad de Factoraje (Factoring)

Si bien el emisor no se ha enfocado en la actividad de factoraje de GSM FINANCIAL GROUP, INC., mantiene la
intencién de invertir en la adquisicién de documentos negociables tales como facturas, contratos, érdenes de compra,
cheques, letras de cambio y cualesquiera otro documento que en virtud de su condicion legal pueda ser cedido y
negociado como instrumento de financiamiento por parte de pequefios y medianos suplidores de bienes y servicios al
sector privado. Se podra considerar la gestion de factoraje las mismas entidades que le brinden servicio al gobierno
nacional a través de sus diferentes. Se estima que esta proporcion podra estar alrededor de 25% gobierno y 75%
empresa privada. Dichos instrumentos tendran la cualidad de ser cancelados en corto plazo, entendiéndose, 30, 60,
90 y hasta 180 dias como tipico periodo de negociacion.

= Sobre el uso de los fondos para Actividades Diversas gque requieren Capital de Trabajo -
Inversion
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El Emisor podra considerar ofrecer una amplia gama de inversiones potenciales en oportunidades que
requieren de inversion de capital de trabajo, las cuales se pueden nombrar los siguientes:

e Adquisiciéon de equipo industrial, vehiculos particulares y comerciales, equipo pesado, personales y
otros,

Capital de trabajo para desarrollo de proyectos inmobiliarios.

Capital de trabajo para desarrollo de proyectos turisticos.

Capital de trabajo para desarrollo de proyectos hospitalarios.

Capital semilla para nuevos negocios.

A la fecha y por los ultimos tres periodos fiscales el Emisor ha mantenido inversiones en la rama de seguros y
ha incursionado mas recientemente en la inversién de capitales en proyectos de comercializaciéon de metales.
Mantiene también inversiones en negocios inmobiliarios, principalmente de desarrollos comerciales que
generan renta. De igual forma, el Emisor tiene inversibn en negocios inmobiliarios por la construccién y
desarrollo de un centro académico.

2. Descripcion de la Industria

o Actividades gue requieren capital de trabajo /inversidn de capital — Descripcion de la Industria

Para la descripcion de la industria en el giro de actividades que requieren capital de trabajo / inversién y su
debida estrategia tomamos como referencia la Actividad de Financiamiento.

En lo que respecta al sector de empresas financieras, segun las estadisticas de la Direccion de Empresas
Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias, al 31 de diciembre de 2024, actualizado a junio 2024, las
empresas financieras reportaron los siguientes balances y estados de resultados (en miles de Ddélares), cifras
gue sirven de referencia para analizar la profundidad de dicho mercado y emplearlas como referencia para
elaborar la proyeccion de gestion de inversion de GSM:
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MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS
DIRECCION GENERAL DE EMPRESAS FINANCIERAS
BALANCE DE SITUACION DE LAS EMPRESAS FINANCIERAS ANO 2023
ACTIVOS PASIVO

EFECTIVO Y CAJA 4,453,329|CUENTAS Y EFECTOS POR PAGAR 1,277,453,076

DEPOSITOS EN BANCO 216,612,866

CUENTAS Y EFECTOS POR COBRAR 388,010,446

INVENTARIO 673,473|PRESTAMOS:

PRESTAMOS: BANCOS 409,826,748
HIPOTECARIOS 19,874,577 SOBREGIROS 7,098,386
BONOS Y ACCIONES 0 OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS 111,582,049
VEHICULOS 29,676,648
GARANTIAS PRENDARIAS 0 PARTICULARES 1,049,370
PERSONALES 2,098,197,840 ACCIONISTAS 62,153,306
SECTOR COMERCIAL 56,621,732 ORGANISMOS INTERNACIONALES 0
OTRAS GARANTIAS 152,901,215

MENOS: INTERESES NO DEVENGAD. 289,255,424

RESERV. CTAS MALAS 93,341,894|CUENTAS Y GASTOS ACUMULADOS 46,051,032
COMISIONES DIFERIDAS 1,234,873 |IMPUESTOS POR PAGAR 16,007,499
OTROS PASIVOS 400,849,468

INVERSIONES: BONOS GOB. PMA 12,367,914

BONOS PRIVADOS 19,359
ACCIONES 20,670,384 | TOTAL DE PASIVO 2,332,070,934
OTRAS 34,988,035

MOBILIARIOS Y EQUIPOS 19,634,193 |CAPITAL PAGADO 232,215,233

TERRENOS MOB. EQUIPOS MEJORAS 30,578,252 |CAPITAL ADICIONAL 80,146,721

BIENES INMUEBLES 10,694,533|UTILIDADES RETENIDAS 195,470,178

BIENES MUEBLES 1,209,967 [IMPUESTO COMPLEMENTARIO -4,059,087

EQUIPO RODANTE 4,186,922 |RESERVAS DE CAPITAL -37,042,982

OTROS ACTIVOS 20,016,658 [DEFICIT O SUPERAVIT -395,250

MENOS: OTRAS RESERVAS 138,127

DEPRECIACION ACUMULADO 38,535,781

Equipo en arrendamiento Financiero 618,464

CTAS PAGADAS POR ADELANTADO 14,443,880 TOTAL DE CAPITAL 466,472,940

OTROS ACTIVOS 84,461,159

TOTAL DE ACTIVOS 2,798,543,874| TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL 2,798,543,874
Fuente: Direccién General de Empresas Financieras
Fecha de Actualizacién: 14 de junio de 2024
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MINISTERIO DE COMERCIO E INDUSTRIAS

DIRECCION GENERAL DE EMPRESAS FINANCIERAS

INGRESOS Y GASTOS DE LAS EMPRESAS FINANCIERAS ANO 2023

(En Balboas)
TOTAL DE INGRESOS 395,503,405

Ingresos por intereses / prestamos y financiamiento otorgados 314,575,043
Comisiones recibidas 39,125,877
Ingresos por dividendos 5,110,563

Ingresos por arrendamiento financiero
Intereses 118,923
Amortizacion 0
Otros cargos 0
Reintegro de reservas para cuentas malas 0
Indemnizacién de seguros 0
Otros ingresos 36,573,000

TOTAL DE GASTOS 341,282,740
Intereses pagados sobre financiamiento recibido 119,129,463
Comisiones pagadas sobre prestamos 11,206,326
Sueldos y salarios 45,939,141
Salarios y prestaciones laborales 5,516,302
Cuota patronal Seguro Social 428,384
Cuota seguro educativo 24,602
Riesgo Profesionales 15,313
ALQUILERES :

Edificios 1,475,981
Maquinarias y equipos 162,692
Terrenos 0
Otros 2,517,832
Comisiones bancarias 1,101,656
Primas de seguro pagados 2,286,088
Honorarios profesionales 28,569,963
Gastos de representacion 320,839
Transportes y viajes 2,343,620
Cuotas y suscripciones 894,369
Anuncios y propagandas 6,129,774
Atenciones a clientes 1,092,019
Fotocopias 5,167
Agua 5,153
Energia eléctrica 1,293,324
Luz Agua y Teléfono 761,332
Teléfono 903,633
Aseo 318,644
Timbres y Sellos 100,355
Impuestos municipales 210,101
Impuestos nacionales 1,497,557
Otros Impuestos 6,500,494
ITBMS 435,967
Utiles de oficina 1,151,221
Mantenimiento y reparacién 2,745,905
Combustibles y lubricantes 261,084
Gastos notariales 1,044,372
Dieta de directores 260,379
Perdida en venta de activos fijos 1,646,144
Donaciones y contribuciones 170,875
Cuentas Malas 45,087,411
Gastos miscelaneos 8,320,332
Gastos de depreciacion 8,262,443
Servicios profesionales 3,021,858
Servicios de descuentos 639,718
Arrendamiento financiero 574,943
Otros gastos 26,909,966
TOTAL DE UTILIDADES O PERDIDA EN EL PERIODO 54,220,665
MENOS : IMPUESTO / RENTA 8,683,140
IMPUESTO COMPLEMENTARIO 0
DIVIDENDOS NO DISTRIBUIDO 421,622
DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS 526,239
TOTAL UTILIDADES RETENIDAS 44,589,664
DEFICIT O SUPERAVIT AL INICIO ANO -2,502,827
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Fuente: Direccién General de Empresas Financieras

Fecha de Actualizacién: 14 de junio de 2024




e _Sobre la Actividad de Factoraje (Factoring) - Descripcion de la Industria

El negocio de Factoring en Panama se ha venido desarrollando desde principio de los afios 90’s. El factoring es
la alternativa que busca toda empresa que necesita mejorar de alguna forma sus flujos de efectivo de una
manera rapida y eficiente. Esto se logra con la negociacion de la cartera por cobrar a través de la cual y
mediante cesion directa con el pagador final, se ofrece la oportunidad de adquirir un adelanto de efectivo
pagadero a corto plazo y el cual puede funcionar en varias modalidades, estas modalidades pueden ser las
siguientes: Factoring con cesién, sin cesién, con recurso y sin recurso.

El factoring como tal puede manejar otras figuras que en nuestro mercado panamefio se han hecho muy
comunes Yy atractivas, tales como: el adelanto sobre contratos y 6rdenes de compra mejor conocido como
prefactoring. Estas modalidades vienen a resolver otro tipo de problema que es la falta de financiamiento que
en su momento no es capaz de cubrir el cliente ya sea por el monto o por la disponibilidad de efectivo que el
cliente tenga en ese momento.

El Factoraje es un sistema de financiamiento que le permite a las empresas obtener liquidez ripida a través de
la realizacién de cesiones de crédito sobre sus ventas al crédito o del descuento de sus facturas (cuentas por
cobrar); ya sea de la empresa privada o del gobierno pagaderas en un periodo de tiempo determinado.

En el servicio de Factoraje intervienen tres figuras basicas:

1. El Factor que es la institucién o ente financiero (cesionario)

2. El Cedente, que es la persona natural o juridica que cede la factura o crédito (el proveedor)

3. La compaiiia Deudora, que es la entidad publica o privada a la que se le hizo la venta de los bienes o
servicios y tiene la responsabilidad de pagar la deuda.

En el negocio de Factoraje tradicional, la transaccion corriente es la compra a descuento de la factura, a un
descuento, sin recurso contra el vendedor. En nuestro medio el Factoraje criollo, como no es una actividad
regulada, el factor acostumbra a obtener garantias contra el cedente, a través de pagarés u otros medios con el
fin de asegurarse el pago de la obligacion.

La mayoria de las empresas de factoraje que operan en nuestro pais cuentan, al igual que la mayoria de las
empresas de servicios financieros, con departamentos de mercadeo, comités de crédito, asociacién a sistemas
de informacion de créditos como la Asociacién Panamefa de Crédito, administracién y cobros.

El precio de compra de facturas es alrededor de 80% del valor nominal para el gobierno y 85% para la empresa
privada, una vez obtenido el pago, diferencial es devuelto al cedente o proveedor.

La diferencia entre el monto de descuento de gobierno y empresa privada obedece a que, por regla general, las
facturas de empresa privada son pagadas con mayor rapidez que las del gobierno, que demoran hasta 180
dias y mas.

No existen datos estadisticos formales reportados por la industria a alguna entidad estatal u otra de reconocida

credibilidad. No obstante el volumen estimado en el mercado panamefio oscila alrededor de los $2 mil millones,
por ahora manejado solo en la banca tradicional.

3. Principales Mercados en que Compite

e Sobre Actividades que requieren Capital de Trabajo

En la industria del financiamiento de préstamos personales, de consumo o comerciales existe una gran
competencia en la que participan tanto las empresas financieras, asi como las instituciones bancarias y
empresas inversionistas. La competencia con los otros participantes en esta industria se fundamenta en la
rapidez de la aprobacién del financiamiento o de la inversion, en la tasa de interés y en los plazos ofrecidos, asi
como en ofrecer mensualidades accesibles al mercado de prestatarios. Los principales participantes en este
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sector Los principales participantes en este sector son Financiera El Sol, Financiera Autocash S.A., Financiera
Anayansi S.A. y Financiera, Hipotecaria Metrocredit, La Hipotecaria, la Caja de Ahorros, entre otros bancos y
financieras del sector.

La capacidad de generar ingresos del Emisor depende de su habilidad de retener y aumentar su cartera de
inversion. El emisor tiene clientes que representan mas del 10% de los ingresos del negocio, lo cual pudiera
tener efecto adverso en la rentabilidad de los negocios del Emisor y sus resultados operativos:

L . Porcentaje
Monto Propésito
colocado

B/.

6,500,000.00 Inversién de Capital- Desarrollo de negocio en ramo de seguros 18.80%
B/.

17,000,000.00 Inversién de Capital — Desarrollo de negocio inmobiliario 49.16%
B/. Inversién de Capital- Desarrollo de negocio de comercializacion de

9,408,887.62 metales 27.21%
B/.

1,671,000.00 Inversién de Capital — Desarrollo de negocio en ramo de la educacion 4.83%

e Sobre Factoraje (Factoring)

En la industria del factoraje existe una gran competencia en la que participan tanto otras empresas de factoraje,
asi como instituciones bancarias y financieras. La competencia con los otros participantes en esta industria se
fundamenta en la rapidez de la aprobacion del financiamiento, en la tasa de interés y el descuento sobre el
precio de adquisicion de las facturas.

Actualmente no existe estadistica oficial sobre la cantidad de empresas de factoring que operan en Panama.
No obstante, gran parte de estas empresas son subsidiarias de grupos bancarios. Dichas empresas constituyen
la principal competencia del Emisor. Dentro de los principales grupos bancarios que mantienen operaciones de
factoring a través de sus Subsidiarias, tenemos: Global Bank, Banistmo, Banco General, Multicredit Bank,
Banco Aliado. A su vez, existen compafiias independientes de capital privado tales como: Factoring
Empresarial, Capitales e Inversiones Nacionales, Aliado Factoring, S.A., Cyberfactoring, Balboa Factoring, S.A.,
Caja de Ahorros y Grupo Cambios.

En un inicio, podra existir la situacion de que un cliente represente individualmente mas del 10% de los
ingresos de GSM FINANCIAL GROUP, INC., provenientes de la actividad de factoraje (factoring) o que
represente una porcion significativa de tales ingresos. Sin embargo, el objetivo en el desempefio futuro es que
ningun cliente represente mas del 10% de los ingresos de GSM FINANCIAL GROUP, INC.

4. Marco Legal y Regulatorio de la Republica de Panama y otros aspectos relevantes

e LaActividad de Inversién para capital de trabajo

La actividad de inversion, en la Republica de Panama, esta regulada por las normas generales del derecho; por
ello, no existen normas reguladoras de la actividad de inversion que limite el plan de negocios del Emisor.
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e LaActividad de Factoraje (factoring)

En la actualidad, la industria de factoraje (factoring) no se encuentra regulada en la Republica de Panaméa. No
obstante, sectores participantes en la industria se encuentran impulsando la promulgacion de una Ley que
regule el mercado nacional de factoring.

e Efecto del Comportamiento de las Estaciones Climaticas

El negocio principal del Emisor no depende directamente 0 no esta sujeto directamente al comportamiento de
las estaciones climaticas de la Republica de Panama. Sin embargo, los efectos que pudiese tener un cambio
drastico en las estaciones climaticas de la Republica de Panamé sobre su entorno y su economia en general,
bien pudiese permear sobre el desempefio del Emisor al convertirse dicho efecto en una condicién sistémica
como pudiese sucederle a cualquier otro negocio con base operativa en el territorio nacional.

e Fuente de Materia Prima

En cuanto a la fuente o disponibilidad de materia prima, el negocio del Emisor no depende de “mercaderias”
(Commodities). Su principal recurso es el “dinero” producto de la Emision. Sin embargo, un cambio drastico en
el precio de “mercaderias” (Commodities) de las que dependen sus clientes potenciales, mayormente aquellas
ligadas a la industria de la construccién y metales pudiera afectar el desempefio del Emisor.

e Medios y Canales de Mercadeo

El Emisor podra utilizar diversos medios de mercadeo o canales de venta para atraer clientes potenciales al
giro de su negocio. Sin embargo, el método principal utilizado es la venta directa o la referencia de prospectos
potenciales por el reconocimiento del Emisor en la plaza, asi como sus ejecutivos y directores.

5. Situacién Econémica de la Republica de Panama influyente en el Giro de Negocios del Emisor

Las proyecciones de crecimiento econémico para Panama al cierre del 2024 y para el 2025 son alentadoras.
Segun un andlisis de JP Morgan, el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) para 2024 se estima en un
5.2%, con Moodys proyectando un 4%, CEPAL un 3%, el Fondo Monetario Internacional (FMI) un 2.5%,
Barclays un 2.2% y EIU un 2.0%. Para la vigencia fiscal de 2025, Moody’s y Barclays esperan un crecimiento
de 4.5%, mientras que el Banco Mundial proyecta 3.5% y EIU (Unidad de Inteligencia Econémica) con 3.3%.

La inflacibn en Panama se ha mantenido entre las mas bajas de la region, gracias a la estabilidad monetaria
proporcionada por la dolarizacion. A julio de 2024, la inflacion promedio en América Latina es del 5.2%,
mientras que en Panama se sitla en tan solo 1.1%.

La tasa de desempleo en Panamé se situé en el 9,5 % a octubre del 2024, con un alza de 2,1 puntos
porcentuales respecto a la medicion de agosto de 2023, segin informacion de la Contraloria General.

De las actividades relacionadas con la economia interna tuvieron un buen desempefio en este trimestre: La
construccion, comercios locales al por mayor y menor, las industrias manufactureras, electricidad y agua,
hoteles y restaurantes, el transporte de pasajeros por via terrestre, las telecomunicaciones, la actividad
bancaria, las actividades inmobiliarias y empresariales, artes, entretenimiento y creatividad; otras actividades
de servicio, lo que resulta positivamente influyente para el Emisor considerando los sectores en los que prevé
invertir y aquellos en los mantiene las inversiones de sus programas de bonos, que resultaron destacados:
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Actividades financieras y de seguros

El Valor Agregado Bruto de esta categoria de actividad econdmica registr6é un crecimiento de 8.5%, impulsado
principalmente, por los servicios financieros externos, asi como las comisiones ganadas, por su parte, el saldo
de préstamos internos al sector privado también mostré un comportamiento favorable, en actividades como:
Consumo personal, hipotecas, comercios e industrias manufactureras.

Actividades inmobiliarias; profesionales, cientificas y técnicas administrativas y servicios de apoyo

El Valor Agregado Bruto de esta categoria registré un crecimiento de 6.2%. Las actividades inmobiliarias de
mercado presentaron un incremento de 9.1%. Asimismo, la actividad inmobiliaria de uso final propio (propiedad
de vivienda) tuvo un aumento de 3.1%.

Ensefianza

La actividad en su conjunto para el trimestre tuvo comportamiento positivo de 4.3%, resultado del aumento en
los niveles de ingresos en los centros de ensefianza preprimaria y primaria; secundaria de formacion general,
asi como también la educacion de nivel superior en los centros privados.

Arte, entretenimiento y creatividad y otras de servicios

El Valor Agregado Bruto de esta categoria de actividad econémica crecié en 7.4%, por el incremento en las
apuestas de casinos, principalmente, en mesas de juego y maquinas tragamonedas; sin embargo, disminuyo la
venta de loteria. Por su parte, las actividades de servicios personales; asi como también otras actividades de
esparcimiento reportaron variaciones positivas.

Comercio al por mayor y menor

Las actividades comerciales, en su conjunto, mostraron un crecimiento trimestral de 4.6% en su Valor
Agregado Bruto, donde el comercio al por mayor alcanzé un comportamiento positivo, explicado principalmente
por el volumen de ventas de productos alimenticios y bebidas y tabaco. Asimismo, el comercio al por menor,
producto de las ventas de alimentos, productos textiles y venta de automaviles, entre otros.

Las actividades mayoristas en la Zona Libre de Coldn registraron un aumento en las reexportaciones de
productos de las industrias quimicas y farmacéuticas, equipos y aparatos eléctricos.

Construccion

En particular la actividad de la construccion mostré, durante el segundo trimestre, un crecimiento conjunto de
6.3%. En donde la construccion de mercado fue 6.7% y la construccion de uso final propio 2.5%. Este
incremento se debié a los avances en la construccion de edificaciones residenciales y proyectos de obras
civiles, tales como: Reparacién y construccidon de caminos y carreteras, trabajos de avance en la linea 3 del
metro de Panama y obras de caracter privado.

Hoteles y restaurantes

Por su parte la actividad de los hoteles y restaurante en esta categoria de actividad econémica registré un
incremento de 10.3% en su Valor Agregado, principalmente, por el desempefio en los servicios de restaurantes
y el aumento en la entrada de turistas y visitantes al pais.
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- Expectativa 2025

Las estimaciones sobre el crecimiento del PIB de Panama para el 2025, segun los especialistas son las
siguientes:

Institucion PIB (%)
Banco Mundial 3.00%
Fondo monetario internacional 2.50%
CEPAL 3.00%
JP Morgan 5.20%
Moody’s 4.00%
Ministerio de economia y Finanzas 4.50%

6. Restricciones Monetarias

El emisor es una sociedad panamefia constituida bajos las leyes de la Republica de Panama, donde mantiene
su domicilio legal. La moneda oficial de Panama es el Balboa, pero el Ddlar de los Estados Unidos de América
es moneda de curso legal en la Republica de Panama, estando el Balboa a la par del Délar. La Repubica de
Panam@ no tiene controles monetarios de cambio de divisas y ni restricciones a la libre circulacion de capitales.

7. Litigios Legales

A la fecha el Emisor no ha tenido ni tiene litigios legales pendientes ni como demandante ni como demandada,
ni dentro del giro normal de negocios ni fuera de él.

8. Sanciones Administrativas
A la fecha el Emisor no ha sido objeto de sanciones por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores,

ni ha sido objeto de sanciones por parte de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., ni de ningun otro ente
regulador o autoridad gubernamental.
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E. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
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F. PROPIEDADES, PLANTAS y EQUIPOS

La solicitante no posee a la fecha propiedades, plantas ni equipos, ni activos tangibles de importancia, por lo
tanto, no se hace referencia a este rubro.

G. INVESTIGACIONy DESARROLLO.

Cabe resaltar que por la naturaleza del negocio éstos no son aplicables a las operaciones de la solicitante, por
lo tanto, no se hace referencia a los mismos.

H. INFORME SOBRE TENDENCIAS

Si tomamos como referencia las empresas dedicadas a la actividad de financiamiento las mismas reflejan
poco crecimiento de su cartera de préstamos, producto de la agresiva competencia por parte de las
instituciones bancarias. La Junta Directiva del emisor optara una politica muy estricta para la conformacion de
la reserva para cuentas incobrables, como para el analisis de crédito, inversion y gestion de cartera.

Las ventajas competitivas tanto en precio, flexibilidad y una excelente atencién al cliente son las cualidades que
diferenciaran a nuestro producto de la competencia y realzaran la preferencia de la clientela.

Tomado en cuenta el crecimiento actual y futuro de sectores como los de la construccién, comercios locales al
por mayor y menor, las industrias manufactureras, electricidad y agua, hoteles y restaurantes, el transporte de
pasajeros por via terrestre, las telecomunicaciones, la actividad bancaria, las actividades inmobiliarias y
empresariales, artes, entretenimiento y creatividad; otras actividades de servicio, la administracién espera
mantener y superar el ritmo de crecimiento experimentado por la industria en los Gltimos afios de operaciones.
La experiencia y profesionalismo de nuestros colaboradores, una sana politica de crédito y el fiel cumplimiento
con las regulaciones vigentes son los elementos clave que mantendran el crecimiento sostenible, donde
lograremos acaparar un parte significante del mercado panamefio.

El negocio de Factoring se esta expandiendo principalmente por su desarrollo a través de los bancos que que
le ven un gran atractivo al producto como complemento a sus operaciones financieras. Aln existen entidades
privadas que con recursos propios realizan el negocio, pero cada vez son menos o se estan fusionando a los
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bancos para lograr mayor competitividad. Esta tendencia ha propiciado una mejor competencia mostrando el
negocio del factoring como una alternativa mas de financiamiento y ya no solo como una solucién a problemas
temporales de flujo de efectivo. Las expectativas del negocio de factoring se ven prometedoras a corto y
mediano plazo en vista de la diversidad de actores y los grandes proyectos que se vislumbran en el pais, los
cuales de una u otra forma necesitan de recursos a corto plazo.

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A continuacion, se presenta un resumen de las cifras financieras del Emisor:
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DE UTILIDADES INTEGRALES
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE 2024
(CIFRAS EN BALBOAS)

ANO 2024 ANO 2023
_C_:uarto Acumulado _C_:uarto Acumulado
Trimestre Trimestre
(No Auditado)  (No Auditado) (No Auditado) (Auditado)

INGRESOS
Ingresos sobre Préstamos/Inversiones 880,464 3,450,785 838,306 3,271,675
Otros Ingresos 340 17,826 4,278 22,710
Interes -BNP Cta. Ahorro 116 376 15 136
Ingresos Ganados Inv. IB. 242 771 519 4,506
Total de Ingresos 881,162 3,469,758 843,118 3,299,027
COSTO DE VENTA
Costo de Venta 0 0 0 0
Total de Costo de Venta 0 0 0 0
GANANCIA BRUTA 881,162 3,469,758 843,118 3,299,027
GASTOS
Salarios y Otras remuneraciones 10,700 41,730 17,745 48,775
Gasto de Cuota Patronal CSS 1,534 5,937 1,617 6,958
Gasto Cargos Bancarios 143 463 98 305
Gastos Operativos Inversion IB 92 1,094 1,503 7,319
Gasto de Honorarios y Serv. Prof. 123,700 184,355 168,868 190,838
Intereses de los Bonos 802,526 3,153,863 767,721 3,010,815
Gasto de Aviso de Operacion-LC 0 0 0 0
Gastos de Impuestos Locales 0 1,470 0 6,834
Superintendencia de valores 0 6,150 0 6,000
Gasto Regtr Emisiones Custodia 161 1,161 1,231 1,231
Gasto por Rep.y Mant. de A/A. 0 0 0 0
Gasto Cuota Mantenimiento Ofic 1,636 4,828 1,284 1,284
Gasto de Teléfono e Internet 30 123 85 328
Otros Gastos 2,700 13,220 (760) 9,350
Otros Gastos de Estacionamient 0 0 0 0

Total de Gastos 943,220 3,414,393 959,392 3,290,037
Ganancia antes de impuesto (62,057) 55,365 (116,274) 8,991
Impuesto sobre la renta 10,590 10,590 (29,069) 856
Ganacia (Perdida) neta (72,647) 44,775 (87,206) 8,134
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inversionista y del publico en general.



POR LOS NUEVE MESES TERMINADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE 2024

GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DE UTILIDADES INTEGRALES

(CIFRAS EN BALBOAS)

ANO 2024 ANO 2023
_‘I_’e reer Acumulado _Te reer Acumulado
Trimestre Trimestre
(No Auditado)  (No Auditado) (No Auditado) (Auditado)
INGRESOS
Ingresos sobre Préstamos/Inversiones 869,424 2,570,322 1,655,797 3,271,675
Otros Ingresos 17,485 17,485 21,460 22,710
Interes -BNP Cta. Ahorro 156 259 28 136
Ingresos Ganados Inv. IB. 64 529 1,494 4,506
Total de Ingresos 887,129 2,588,596 1,678,778 3,299,027
COSTO DE VENTA
Costo de Venta 0 0 0 0
Total de Costo de Venta 0 0 0 0
GANANCIA BRUTA 887,129 2,588,596 1,678,778 3,299,027
GASTOS
Salarios y Otras remuneraciones 10,700 31,030 25,445 48,775
Gasto de Cuota Patronal CSS 1,451 4,403 3,586 6,958
Gasto Cargos Bancarios 103 320 153 305
Gastos Operativos Inversion 1B 280 1,002 2,278 7,319
Gasto de Honorarios y Serv. Prof. 11,550 60,655 180,260 190,838
Intereses de los Bonos 794,020 2,351,337 1,523,106 3,010,815
Gasto de Aviso de Operacion-LC 0 0 0 0
Gastos de Impuestos Locales 0 1,470 0 6,834
Superintendencia de valores 0 6,150 0 6,000
Gasto Regtr Emisiones Custodia 0 1,000 1,231 1,231
Gasto por Rep.y Mant. de A/A. 0 0 0 0
Gasto Cuota Mantenimiento Ofic 798 3,192 1,284 1,284
Gasto de Teléfono e Internet 28 94 171 328
Otros Gastos 2,767 10,520 8,067 9,350
Otros Gastos de Estacionamient 0 0 0 0
Total de Gastos 821,697 2,471,174 1,745,580 3,290,037

Ganancia antes de impuesto 65,432 117,422 (66,802) 8,991
Impuesto sobre la renta 20,731 20,731 (16,700) 856
Ganacia (Perdida) neta 44,701 96,691 (50,101) 8,134
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DE UTILIDADES INTEGRALES
POR LOS SEIS MESES TERMINADOS AL 30 DE JUNIO 2024
(CIFRAS EN BALBOAYS)

ANO 2024 ANO 2023
Segundo Segundo
Trimestre Acumulado Trimestre Acumulado
(No Auditado)  (No Auditado) (No Auditado) (Auditado)
INGRESOS
Ingresos sobre Préstamos/Inversiones 857,629 1,700,898 802,838 3,271,675
Otros Ingresos 0 0 0 22,710
Ingr. Interes Cta. Ahorro FEDPA 0 0 0 0
Interes -BNP Cta. Ahorro 72 104 76 136
Ingresos Ganados Inv. IB. 278 465 2,504 4,506
Total de Ingresos 857,979 1,701,467 805,418 3,299,027
COSTO DE VENTA
Costo de Venta 0 0 0 0
Total de Costo de Venta 0 0 0 0
GANANCIA BRUTA 857,979 1,701,467 805,418 3,299,027
GASTOS
Salarios y Otras remuneraciones 10,700 20,330 13,700 48,775
Gasto de Cuota Patronal CSS 1,534 2,952 1,953 6,958
Gasto Cargos Bancarios 99 217 37 305
Gastos Operativos Inversion IB 209 722 4,448 7,319
Gasto de Honorarios y Serv. Prof. 26,812 49,105 4,080 190,838
Intereses de los Bonos 785,090 1,557,318 740,940 3,010,815
Gasto de Aviso de Operacion-LC 0 0 0 0
Gastos de Impuestos Locales 700 1,470 0 6,834
Superintendencia de valores 6,000 6,150 6,000 6,000
Gasto Regtr Emisiones Custodia 0 1,000 0 1,231
Gasto por Rep.y Mant. de A/A. 0 0 0 0
Gasto Cuota Mantenimiento Ofic 1,197 2,394 0 1,284
Gasto de Teléfono e Internet 25 66 106 328
Otros Gastos 2,706 7,753 16 9,350
Otros Gastos de Estacionamient 0 0 0 0
Total de Gastos 835,072 1,649,477 771,279 3,290,037
Ganancia antes de impuesto 22,907 51,990 34,139 8,991
Impuesto sobre la renta 9,359 9,359 8,535 856
Ganacia (Perdida) neta 13,548 42,631 25,604 8,134
53 Nota: Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DE UTILIDADES INTEGRALES
POR LOS TRES MESES TERMINADOS AL 31 DE MARZO 2024
(CIFRAS EN BALBOAS)

ANO 2024 ANO 2023
Primer Primer
Trimestre Acumulado Trimestre Acumulado
(No Auditado)  (No Auditado) (No Auditado) (Auditado)

INGRESOS
Ingresos sobre Préstamos/Inversiones 843,269 843,269 813,040 3,271,675
Otros Ingresos 0 0 1,250 22,710
Ingr. Interes Cta. Ahorro FEDPA 0 0 0 0
Interes -BNP Cta. Ahorro 31 31 33 136
Ingresos Ganados Inv. IB. 187 187 508 4,506
Total de Ingresos 843,488 843,488 814,831 3,299,027
COSTO DE VENTA
Costo de Venta 0 0 0 0
Total de Costo de Venta 0 0 0 0
GANANCIA BRUTA 843,488 843,488 814,831 3,299,027
GASTOS
Salarios y Otras remuneraciones 9,630 9,630 9,630 48,775
Gasto de Cuota Patronal CSS 1,419 1,419 1,419 6,958
Gasto Cargos Bancarios 118 118 116 305
Gastos Operativos Inversion IB 513 513 593 7,319
Gasto de Honorarios y Serv. Prof. 22,294 22,294 4,050 190,838
Intereses de los Bonos 172,227 172,227 746,769 3,010,815
Gasto de Aviso de Operacion-LC 0 0 0 0
Gastos de Impuestos Locales 770 770 6,834 6,834
Superintendencia de valores 150 150 0 6,000
Gasto Regtr Emisiones Custodia 1,000 1,000 0 1,231
Gasto por Rep.y Mant. de A /A. 0 0 0 0
Gasto Cuota Mantenimiento Ofic 1,197 1,197 0 1,284
Gasto de Teléfono e Internet 41 41 51 328
Otros Gastos 5,047 5,047 1,268 9,350
Otros Gastos de Estacionamient 0 0 0 0

Total de Gastos 814,405 814,405 770,729 3,290,037
Ganancia antes de impuesto 29,083 29,083 44,102 8,991
Impuesto sobre la renta 5,225 5,225 11,025 856
Ganacia (Perdida) neta 23,858 23,858 33,076 8,134

54 Nota: Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DE UTILIDADES INTEGRALES
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE 2023
(CIFRAS EN BALBOAS)

ANO 2023 ANO 2022
Cuarto Cuarto
Trimestre Acumulado Trimestre Acumulado
(No Auditado)  (No Auditado) (No Auditado) (Auditado)

INGRESOS
Ingresos sobre Préstamos/Inversiones 838,306 3,271,675 869,106 3,315,497
Otros Ingresos 4,278 22,710 1,251 18,058
Ingr. Interes Cta. Ahorro FEDPA 0 0 0 79
Interes -BNP Cta. Ahorro 15 136 36 127
Ingresos Ganados Inv. IB. 519 4,506 232 1,342
Total de Ingresos 843,118 3,299,027 870,625 3,335,103
COSTO DE VENTA
Costo de Venta 0 0 0 0
Total de Costo de Venta 0 0 0 0
GANANCIA BRUTA 843,118 3,299,027 870,625 3,335,103
GASTOS
Salarios y Otras remuneraciones 17,745 48,775 10,700 41,730
Gasto de Cuota Patronal CSS 1,617 6,958 1534 6,019
Gasto Cargos Bancarios 98 305 2,592 2,921
Gastos Operativos Inversion 1B 1,503 7,319 373 3,942
Gasto de Honorarios y Serv. Prof. 168,868 188,390 124,218 146,409
Intereses de los Bonos 767,721 3,010,815 797,542 3,044,999
Gasto de Aviso de Operacion-LC 0 0 0 3,943
Gastos de Impuestos Locales 0 6,834 7877 8,364
Superintendencia de valores 0 6,000 0 6,000
Gasto Regtr Emisiones Custodia 1,231 1,231 0 1,231
Gasto por Rep.y Mant. de A /A. 0 0 0 0
Gasto Cuota Mantenimiento Ofic 1,284 1,284 0 3,192
Gasto de Teléfono e Internet 85 328 85 335
Otros Gastos (760) 9,350 30 18,161
Otros Gastos de Estacionamient 0 0 0 0

Total de Gastos 959,392 3,287,589 944,951 3,287,246
Ganancia antes de impuesto (116,274) 11,439 (74,326) 47,856
Impuesto sobre la renta 2,080 2,080 6,859 6,859
Ganacia (Perdida) neta (118,355) 9,358 (81,185) 40,998

A. Liquidez

La relacion de activos circulantes / pasivos circulantes del Emisor al 31 de diciembre de 2024 es de una
con veinte y seis centésimas (1.26) veces. De colocarse el 100% de la Emision, la relacion activos
circulantes / pasivos circulantes seria de una con veinte y seis centésimas (1.26) veces.
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La relacién de pasivos totales / capital pagado del Emisor al 31 de diciembre de 2024 es de quinientos
treinta y tres y treinta y tres centésimas (533.33) veces. De colocarse el 100% de la Emision, la relacion
pasivos totales / capital pagado seria de mil doscientos dos y cincuenta y seis centésimas (1,202.56) veces.

56 Nota: Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DESITUACION
POR LOS NUEVE MESES TERMINADOS AL 30 DESEPTIEMBRE 2024

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVO Sep. 2024 2023

(No Auditado) (Auditado)
Activos Corrientes:
Banco y Efectivo 171,104 230,156
Cuentas por Cobrar - Otras 329,796 321,120
Intereses Acum. Por Cobrar Préstamo/Inversiones 600,317 267,441
Inversién en Joint Venture 2,323,693 2,227,583
Impuestos pagados por anticipado 40,762 48,395
Total Activos Circulantes 3,465,673 3,094,695
Otros activos:
Inversiones en bonos 18,671,000 18,671,000
Inversién en acciones preferidas 6,743,351 5,501,000
Prestamos por cobrar 6,500,000 6,500,000
Total Otros Activos 31,914,351 30,672,000
Total Activos 35,380,024 33,766,695

PASIVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar 21,596 865
Impuesto por pagar 33,705 47,373
Intereses Acumulados por Pagar 353,972 138,036
Obligacion-Joint venture 2,777,583 2,828,883
Total Pasivo corriente 3,186,855 3,015,157
Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras 288,370 282,644
Dividendos recividos por anticipado 64,845 70,394
Acciones preferidas por pagar 4,000 4,000
Bonos y derechos de suscripcion por pagar 30,957,461 29,612,700
Total otros Pasivos 31,314,677 29,969,738
Total Pasivo 34,501,532 32,984,895

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

Capital en acciones pagadas 10,000 10,000
Aporte de Accionistas 55,000 55,000
Utilidades no distribuidas 813,492 716,800
Patrimonio del accionista 878,492 781,800
Total pasivo y patrimonio del accionista 35,380,024 33,766,695

57 Nota: Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DESITUACION
POR LOS SEIS MESES TERMINADOS AL 30 DEJUNIO 2024

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVO Jun. 2024 2023

(No Auditado) (Auditado)
Activos Corrientes:
Banco y Efectivo 289,109 230,156
Cuentas por Cobrar - Otras 327,976 321,120
Intereses Acum. Por Cobrar Préstamo/Inversiones 839,381 267,441
Inversién en Joint Venture 2,323,693 2,227,583
Impuestos pagados por anticipado 40,762 48,395
Total Activos Circulantes 3,820,922 3,094,695
Otros activos:
Inversiones en bonos 18,671,000 18,671,000
Inversién en acciones preferidas 6,459,132 5,501,000
Prestamos por cobrar 6,500,000 6,500,000
Total Otros Activos 31,630,132 30,672,000
Total Activos 35,451,053 33,766,695

PASIVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar 10,225 865
Impuesto por pagar 37,865 47,373
Intereses Acumulados por Pagar 618,551 138,036
Obligacion-Joint venture 2,777,583 2,828,883
Total Pasivo corriente 3,444,224 3,015,157
Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras 284,763 282,644
Dividendos recividos por anticipado 70,394 70,394
Acciones preferidas por pagar 4,000 4,000
Bonos y derechos de suscripcion por pagar 30,823,242 29,612,700
Total otros Pasivos 31,182,398 29,969,738
Total Pasivo 34,626,622 32,984,895

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

Capital en acciones pagadas 10,000 10,000
Aporte de Accionistas 55,000 55,000
Utilidades no distribuidas 759,431 716,800
Patrimonio del accionista 824,431 781,800
Total pasivo y patrimonio del accionista 35,451,053 33,766,695

58 Nota: Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a disposicion del publico
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DESITUACION
POR LOS TRES MESES TERMINADOS AL 31 DEMARZO 2024

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVO Mar. 2024 2023

(No Auditado) (Auditado)
Activos Corrientes:
Banco y Efectivo 152,687 230,156
Cuentas por Cobrar - Otras 327,976 321,120
Intereses Acum. Por Cobrar Préstamo/Inversiones 614,439 267,441
Inversién en Joint Venture 2,323,693 2,227,583
Impuestos pagados por anticipado 40,610 48,395
Total Activos Circulantes 3,459,405 3,094,695
Otros activos:
Inversiones en bonos 18,671,000 18,671,000
Inversién en acciones preferidas 6,174,890 5,501,000
Prestamos por cobrar 6,500,000 6,500,000
Total Otros Activos 31,345,890 30,672,000
Total Activos 34,805,295 33,766,695

PASIVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar 865 865
Impuesto por pagar 48,106 47,373
Intereses Acumulados por Pagar 350,781 138,036
Obligacion-Joint venture 2,777,583 2,828,883
Total Pasivo corriente 3,177,335 3,015,157
Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras 283,908 282,644
Dividendos recividos por anticipado 70,394 70,394
Acciones preferidas por pagar 4,000 4,000
Bonos y derechos de suscripcion por pagar 30,464,000 29,612,700
Total otros Pasivos 30,822,301 29,969,738
Total Pasivo 33,999,636 32,984,895

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

Capital en acciones pagadas 10,000 10,000
Aporte de Accionistas 55,000 55,000
Utilidades no distribuidas 740,658 716,800
Patrimonio del accionista 805,658 781,800
Total pasivo y patrimonio del accionista 34,805,295 33,766,695
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GSM FINANCIAL GROUP, INC.
ESTADO DESITUACION
POR LOS DOCE MESES TERMINADOS AL 31 DEDICIEMBRE 2023

(CIFRAS EN BALBOAS)

ACTIVO Dic. 2023 2022

(No Auditado) (Auditado)
Activos Corrientes:
Banco y Efectivo 230,165 131,675
Cuentas por Cobrar - Otras 370,749 376,300
Intereses Acum. Por Cobrar Préstamo/Inversiones 267,441 255,255
Inversién en Joint Venture 2,323,693 1,929,907
Impuestos pagados por anticipado 42,550 61,959
Total Activos Circulantes 3,234,597 2,755,096
Otros activos:
Inversiones en bonos 18,671,000 18,671,000
Inversién en acciones preferidas 5,501,000 6,501,000
Prestamos por cobrar 6,500,000 6,500,000
Total Otros Activos 30,672,000 31,672,000
Total Activos 33,906,597 34,427,096

PASIVO Y PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar 865 13,175
Impuesto por pagar 44,602 44,202
Intereses Acumulados por Pagar 144,128 140,665
Obligacion-Joint venture 2,227,583 1,929,907
Total Pasivo corriente 2,417,178 2,127,949
Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras 345,387 259,136
Dividendos recividos por anticipado 175,600 93,345
Acciones preferidas por pagar 4,000 4,000
Bonos y derechos de suscripcion por pagar 30,214,000 31,169,000
Total otros Pasivos 30,738,988 31,525,481
Total Pasivo 33,156,165 33,653,430

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA

Capital en acciones pagadas 10,000 10,000
Aporte de Accionistas 55,000 55,000
Utilidades no distribuidas 685,432 708,666
Patrimonio del accionista 750,432 773,666
Total pasivo y patrimonio del accionista 33,906,597 34,427,096
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B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2024, el Patrimonio del Emisor asciende a B/. 826,575 compuesto por B/. 65,000 en
concepto de Capital en acciones pagadas, y B/. 7461,575 en concepto de Utilidades no distribuidas. Lo anterior
representa un aumento del 5.73% del Patrimonio del Emisor en comparacion con el afio anterior 2023, toda vez
gue para no desvirtuar las utilidades del periodo se reconocieron unos gastos de afios anteriores contra las

utilidades acumuladas.

PATRIMONIO DEL ACCIONISTA 31-dic-24
Capital en acciones pagadas 10,000
Aporte de Accionistas 55,000
Utilidades no distribuidas 761,575
Patrimonio del accionista 826,575
PASIVO

Pasivo corriente:

Cuentas por pagar 153,726
Impuesto por pagar 29,545
Intereses Acumulados por Pagar 0
Obligacion-Joint venture 2,815,399
Total Pasivo corriente 2,998,670

Otros pasivos:

Cuentas por pagar - Otras 400,830
Prestaciones Salariales por pagar 0
Dividendos recividos por anticipado 54,178
Acciones preferidas por pagar 4,000
Bonos y derechos de suscripcion por pagar 31,208,649
Total otros Pasivos 31,667,658
Total Pasivo 34,666,328

Los pasivos del Emisor al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023, sumaron B/.34,666.328 y B/.
32,984,895 respectivamente, y estan compuestos principalmente de la emision de Bonos. Estos pasivos seran
servidos por los intereses y la recuperacién de las inversiones / préstamos por cobrar, que actualmente

generan intereses entre un 5.5% y 15.35% anual en promedio (tasa efectiva).

Al 31 de diciembre de 2024, la administracion de la empresa ha estimado que no existe riesgo de cobrabilidad
sobre los préstamos por cobrar y sus respectivos intereses, para todos los casos evaluados y por lo tanto ha
considerado innecesario establecer una provision para posibles pérdidas por cuentas incobrables.

La composicion de las inversiones del Emisor correspondientes al monto total de US$ US$34,579,888, lo
conforman facilidades de créditos e inversiones realizadas a 15 empresas independientes de distintos ramos,

31-dic-23
10,000
55,000
716,800

781,800

865
47,373
138,036

2,828,883

3,015,157

282,644
0
70,394
4,000

29,612,700
29,969,738

32,984,895

concedidos sin garantias reales ni provisiones, con vencimientos y tasas segln se detallan a continuacion:
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Monto Propésito Tasa Vencimiento Garantias
$6,500,000.00 $6,500,000.00|Inversion de Capital- Industria de corretaje de Seguros 15.35% Enero 1, 2026 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices X ,
$2,490,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices . ;
$2,400,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices X ,
$1,650,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices . B
$500,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices X ,
$940,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices . B
$300,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
17,000,000.00
$17,000 Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices ) ,
$2,400,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices . B
$1,400,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices ) ,
$800,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices X ;
$935,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices X ,
$935,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
Inversidn de Capital- Industria de arrendamiento de Bienes Raices X ;
$2,250,000.00 Comerciales 7.70% agosto 19, 2032 Sin Garantias Reales
$1,671,000.00 $1,671,000.00|Inversién de Capital — Desarrollo de negocio en ramo de Educacién privada Diciembre 31,2025 |Sin Garantias Reales
49,408,887 62 S  6,540,649.19 |comercializacion de metales preciosos internacionalmente 11.00% |mayor a un afio Sin Garantias Reales
T $  2,868,238.43 |comercializacion de metales preciosos internacionalmente 11.41% mayor a un afio Sin Garantias Reales

Las facilidades financieras e inversiones se han realizado con empresas de trayectoria cuyos integrantes son
personas de alto perfil de experiencia, honorabilidad, y calidad empresarial en el medio panamefio. Al no estar
colateralizados dichos créditos otorgados, administramos el riesgo en comunicacién y revisiéon constante del
crédito general de nuestros clientes y la situacion de sus negocios, de forma tal de monitorear que puedan
cumplir a cabalidad las facilidades crediticias.

C. Resultados de las Operaciones

Al cierre acumulado a diciembre de 2024, los Ingresos sobre Préstamos sumaron B/. 3,450,785 en
comparacion con B/.3,271,675 al cierre del mismo periodo en el 2023, lo que representa un crecimiento de
5.47%. EIl gasto de Intereses de los Bonos, al cierre acumulado de diciembre de 2024, result6 en B/.
3,153,863, en comparacion con B/. 3,010,814 al cierre del mismo periodo en el 2023 lo que representa un
aumento del 4.75%, hecho que muestra correlaciéon con el aumento en ingresos por intereses como resultado
de la colocacién de bonos en circulacién. El Total de Gastos Generales y Administrativos al cierre acumulado a
diciembre de 2024 aumento /. 3,414,393, en comparacion con B/.3,290,037 al cierre del mismo periodo en el
2023, lo que representa un aumento del 3.78%. El Ingreso Neto al cierre de diciembre de 2024 resulté en un
aumento de B/.170,731 en comparacion con de B/. 45,172 de reduccion al cierre del mismo periodo en el 2023,
lo que representa un aumento del 5.18%, resultado que evidencia una disminucién en la gestién del negocio
por algunos incrementos de la carga operativa para procurar eficiencias.

D. Analisis de Perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operando bajo el mismo sistema, extendiéndole facilidades y/o invirtiendo en
empresas relacionadas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el Emisor actia como
acreedor, prestamista o inversionista. De ser conveniente, el Emisor podra a futuro llevar al mercado otras
emisiones de valores con el mismo fin.

e Sobre Actividades que requieran Capital de Trabajo - Inversién de Capital
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Nuestras perspectivas son positivas, aunque miradas con cautela, y nuestras metas son dar inicio a la
generacion y el mantenimiento de nuestra cartera de inversion que nos permita tener una operacién exitosa y
con buena rentabilidad. Las perspectivas del Emisor estan fundamentadas en las expectativas de un mayor
crecimiento de la economia nacional, tal y como se ha venido observando sostenidamente y a las inversiones
programadas durante el afio en curso y el horizonte a mediano y largo plazo.

El mercadeo y promocion del producto a nivel local se mantendra con el mismo dinamismo, especial atencion y
servicio al cliente en los sectores de la economia donde se espera un crecimiento importante y sostenido que
por su naturaleza requiere de facilidades de financiamiento exclusivas que son al momento de gran dificultad
de acceso para nuestros clientes prospectos y visto desde nuestro punto de vista, una excelente oportunidad
para llevar a cabo nuestras inversiones.

El auge en las actividades de la construccion, comercio al por mayor y al por menor, la banca y de seguros, las
actividades inmobiliarias y empresariales, artes, entretenimiento y creatividad, otras actividades de servicio, son
los sectores de la economia donde el Emisor enfocara sus esfuerzos para lograr una mayor penetracion de
mercado concentrado en empresas de reconocida trayectoria y responsabilidad financiera.

e Sobre laindustria de factoraje (factoring)

El emisor no ha impulsado la inversién en el sector de factoraje, pero mantiene el interés y sus perspectivas
son positivas: debido a que el mercado panamerfio del producto factoring —conocido también como el medio
para adelantar o traspasar el servicio de cobro de las facturas por pagar—, tiene un potencial de mas de $2 mil
millones, por ahora manejado solo en la banca tradicional.

V. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS
A. ldentidad, Funciones e informacion relacionada
1. Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

La junta directiva del Emisor esta conformada por las siguientes personas:

Director — Presidente: Argelis Francesca Ameglio Ortega

Nacionalidad: Panamenia

Fecha de Nacimiento: 19 de julio de 1976

Domicilio Comercial: P.H. Torre Global Bank, oficina N° 2301, Calle 50, Bella Vista, Ciudad de Panama.
Apartado Postal: 0816-01683

Correo Electrénico: fameglio@gsmfinancialgroup.com / francesca.ameglio@gmail.com

Teléfono: 507+ 395-9565

Experiencia en el Giro de Negocios del emisor: en general como asesora legal de instituciones
financieras y de desarrollos de negocios de inversidn, nacionales e internacionales, y directamente
como Director / Dignatario / Ejecutivo Principal de Quantum Advisors, Inc. (2011 - 2023), Director /
Dignatario de GSM Financial Group (2007 — 2024), Directora / Dignataria Quantum Consulting Inc.,
consultora financiera (2011-2024), Secretaria General del Instituto Panamefio Autbnomo - IPACOOP
(2009-2013), Presidenta de la Comisién Liquidadora / Administradora de COACESS, R.L. (2013-2015),
Ejecutiva Principal de SAAMInvestments (2003-2009), Asesora Legal de ICA PANAMA — Concesionaria
(1999 -2002).

Director — Secretario: Hernando A. Chiari Ortega

e Nacionalidad: Panamefia
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Fecha de Nacimiento: 30 de mayo de 1968

Domicilio Comercial: Calle 71 y Calle 50, San Francisco, P.H. Plaza Morica, piso 12, Ciudad de
Panama.

Apartado Postal: 0816-02105, Panamé

Correo Electrénico: hernando@Ilopezmoralesychiari.com / hchiari@gsmfinancialgroup.com

Teléfono: 507+213-9014 / 507+214-8595

Experiencia en el Giro de Negocios del Emisor: en general como asesor legal de instituciones
bancarias y financieras, y de desarrollos de negocios de inversion, nacionales e internacionales, y
directamente como Director / Dignatario de Quantum Advisors, Inc. (2011-2024) y Director / Dignatario
de GSM Financial Group (2007 — 2024). Abogado en ejercicio, socio fundador de Lopez Morales y
Chiari Abogados.

Director — Tesorero: Adela Del C. Lépez M. - Director Suplente

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 16 febrero de 1959

Domicilio Comercial: Calle 71 y Calle 50, San Francisco, P.H. Plaza Morica, piso 12, Ciudad de
Panama.

Apartado Postal: 0816-02105, Panama

Correo Electrénico: adela@lopezmoralesychiari.com / alopez@gsmfinancialgroup.com

Teléfono: 507+213-9014 / 507+214-8595

Experiencia en el Giro de Negocios del Emisor: en general como asesora legal de instituciones
bancarias y financieras, y de desarrollos de negocios de inversion, nacionales e internacionales, y de la
Direcciébn de Medianay Pequefia Empresas del Ministerio de Comercio e Industria; Directora /
Dignataria de GSM Financial Group (2007-2024). Abogada en ejercicio, socia fundadora de Lépez
Morales y Chiari Abogados.

Contralor — Auditor Interno del Emisor: Eibar Caballero

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 5 de octubre de 1972

Domicilio comercial: P.H. Torre Global, piso #23 Oficina #23-01, calle 50, San Francisco, Ciudad de
Panama.

Apartado Postal: 0816-01683, Panama

Correo Electrénico: contraloria@gsmfinancialgroup.com

Teléfono 398-9303

Formacién académica: Licenciado en Contabilidad egresado de la Universidad de Panam4, obteniendo
el titulo de Licenciado en Contabilidad, para ejercer como Contador Publico Autorizado con nimero de
idoneidad N °242-2004; Maestria en Gestion Fiscal, UNESCPA.

Experiencia: Contralor GSM Financial Group (2020 — 2024), Sub Director de Finanzas, Metro de
Panama, S.A.; Gerente de Contabilidad, JCD TOP MEDIA, Publicidad Exterior; Subjefe de
Contabilidad, Cooperativa de Profesionales (cooperativa de los meédicos en Panamd); Jefe de
Contabilidad, ICA PANAMA, Constructora / concesionaria mexicana.

2. Empleados de Importanciay Asesores

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones ejecutivas (cientificos, investigadores, asesores en
general) que hacen contribuciones significativas al negocio del Emisor. Los Unicos ejecutivos de importancia
son el actual contralor / auditor interno del Emisor y su gerente, director - Presidente.

3. Asesores Legales

Lopez & Chiari, con domicilio en Calle 71 y Calle 50, San Francisco, P.H. Plaza Morica, piso 12, oficina 1201
Ciudad de Panam4, apartado postal: 0816-02105, Panama, teléfono No. (507) 213-9014 / 214-8595. La
persona de contacto es el licenciado Hernando Antonio Chiari Ortega, con direccion de correo electronico
hernando@lopezmoralesychiari.com.
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4. Auditores
e Auditores Externos

La auditoria externa en el giro de negocios del Emisor es llevada a cabo por la firma de auditores CHENG,
GORDON & ASOCIADOS, con domicilio en Urbanizacion Los Angeles, Avenida de los
Periodistas, Condominio Caribe, Local 17-B, Ciudad de Panama, Apartado Postal 0819-07247, EI
Dorado, Panama, Republica de Panama, teléfono (507) 260-6429, fax (507) 260-1253, emalil
administracion@chengordon.com.

e Auditor Interno
El licenciado Eibar Caballero, Contador Publico Autorizado con licencia N°0595-2010., es el contador interno

del Emisor en la presente Emisién de Bonos, con domicilio en Calle 50, Bella Vista, P.H. Torre Global Bank,
piso 23, oficina 2301, teléfono 398-9303, y direccion de correo electrénico contraloria@gsmfinancialgroup.com.

5. Designacion por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningin Director, Dignatario, Ejecutivo, empleado del Emisor, Asesor, ni Auditor, ha sido designado
en su cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del
Emisor.

B. Compensacion

A la fecha no hay planes de compensacion para los directores, al menos a corto plazo. A la fecha tampoco hay
planes de tener un monto total reservado en prevision de pensiones, retiro u otros beneficios similares.

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion ni dietas por su participacion en las
reuniones de Junta Directiva y Comités.

C. Practicas de la Directiva / Gobierno Corporativo

La Junta Directiva es el 6rgano corporativo responsable por la administracién y fiscalizacion de los bienes y
negocios del Emisor. Ademas de todas las funciones necesarias para la buena marcha de sus negocios. Los
miembros de la Junta Directiva del Emisor son elegidos por la Junta de Accionistas y ejercen sus cargos por el
tiempo que determine la Junta de Accionistas, salvo renuncia directa al cargo por parte del miembro. No es
necesario ser accionista del Emisor para ser Director, sin embargo, a la fecha no hay Directores independientes
de los accionistas ni tienen fecha de expiracion para el ejercicio de sus cargos.

Los miembros de la Junta Directiva no tienen fecha de expiracién para el ejercicio de sus cargos. Los miembros
de la Junta Directiva del Emisor ejercen sus cargos por el tiempo que determine la Junta de Accionistas, salvo
renuncia directa al cargo por parte del miembro.

Los actuales Directores y Dignatarios han ejercido sus cargos desde la incorporacion de El Emisor en el afio
2007, segun consta debidamente inscrito en el Registro Publico. A la fecha no existe ningin contrato entre los
directores y la solicitante para la prestacion de sus servicios ni se reconoce beneficios ni remuneracién ni dietas
por sus cargos.

La Directiva se reunir4 al menos un dia durante la primera quincena de cada mes para revisar los Estados
Financieros, la morosidad, la compra de facturas, y analizar proyectos y politicas a seguir para la compra de
facturas a clientes. Como parte de la supervision de las actividades del Emisor, la Junta Directiva celebra
reuniones ordinarias periddicas para atender temas especiales, para revisar los negocios y operaciones, asi
como para darle seguimiento a la implementacién de presupuestos anuales, programas de control y planes
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estratégicos. Actualmente no se cuenta con criterios de independencia aplicable al perfil de los Directores
frente al control accionario y administrativo. No hay restricciones en el Pacto Social ni estatutos del Emisor al
respecto.

En las reuniones anuales ordinarias de accionistas se considera cualquier asunto que los accionistas deseen
someter a consideracion de la misma. No existen reglas que eviten dentro de la organizacion el control de
poder en un grupo reducido de empleados o directivos, sin embargo, se mantiene un control y seguimiento
frecuente por parte de la Junta Directiva a los temas relevantes de las operaciones de los negocios del Emisor.

Se celebran reuniones ordinarias periédicas, al igual que extraordinarias para revisar las operaciones y giros
negocio. Ademas, se levantan Actas de cada reunion.

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

A la fecha no existe un Comité de Auditoria independiente. La funcién del Comité de Auditoria del Emisor recae
en la Junta Directiva del Emisor.

Todos los temas de importancia que impliquen conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos
clave seran manejados y autorizados en el pleno de la Junta de Directiva. En el pleno de la Junta Directiva se
toman las decisiones sobre el control razonable del riesgo.

La Junta Directiva igualmente participara de manera activa en el establecimiento y seguimiento de las politicas
administrativas, financieras y gerenciales del Emisor, incluyendo la revisibn mensual de sus estados
financieros. La Junta Directiva se asegura de que la informacion financiera sea revisada por el auditor que
brindar4 soporte mensualmente, y que una firma de auditores independientes revise y avale los estados
financieros anuales.

El 11 de noviembre de 2003, la Superintendencia del Mercado de Valores aprobd el Acuerdo No.12-2003 por
medio del cual se recomiendan las guias y principios de buen gobierno corporativo para todas las empresas
registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores. Posteriormente en febrero del 2004, la Junta
Directiva de la Bolsa de Valores de Panama, aprob6 la adopcion de principios de revelacién de practicas de
buen gobierno corporativo para emisores. La adopcion de estas recomendaciones no es obligatoria, sin
embargo, los emisores registrados en la Superintendencia estan obligados a revelar piblicamente la adopcién
0 no de estas medidas.

Como se ve descrito en esta seccion, si bien el Emisor lleva practicas parciales con miras a fortalecer su
gobierno corporativo, el Emisor no ha adoptado en estricto apego las recomendaciones ni guias y principios
sobre buen gobierno corporativo recomendadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, ni de
conformidad con los estandares internacionales.

D. Empleados

A la fecha El Emisor cuenta con los servicios directos de un gerente general, un coordinador financiero, un
contralor / auditor interno y una asistente administrativa de cumplimiento. Adicionalmente, los socios
controladores contintan brindando el soporte administrativo al Emisor (espacio fisico, equipo de oficina, recurso
humano (secretarial y de mensajeria) para el desempefio de sus operaciones.

E. Propiedad Accionaria

El Emisor es una empresa privada que a la fecha mantiene la siguiente composicién en su propiedad
accionaria:
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% Respecto del Total de % que representan
Grupo de Empleados Cantidad de Acciones Acciones Emitidas y en respecto de la Cantidad
Numero de
Comunes Emitidas Circulacién accionistas Total de Accionistas
Directores y Dignatarios 10 100% 2 100%
Ejecutivos y
Administradores
Empleados 0 0% 0 0%

El capital autorizado del Emisor es de 10 acciones comunes con un valor nominal de USD$1000.00 cada una,
de las cuales se han emitido y estan en circulacion (totalmente pagadas y liberadas) 10 acciones, mientras que
no hay acciones suscritas y no pagadas. No ha habido cambios en el nimero de acciones emitidas. No se ha
pagado capital con bienes que no sean efectivos. No hay acciones en tesoreria ni tampoco compromisos de
aumentar el capital ni obligaciones convertibles.

El Emisor no tiene arreglos que incluyan a empleados en el capital, ni reconoce opciones de acciones u otros
valores. El Emisor no cuenta con un plan de opciones como método de compensacién de sus Directores,
Dignatarios, Ejecutivos, empleados ni asesores.

No se ha dado ningun cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propietarios efectivos los

accionistas. Los accionistas de la sociedad no tienen derechos de voto diferentes. A la fecha de este prospecto
informativo, el Emisor no mantiene valores de caracter publico emitidos y en circulacién.

VI.-ACCIONISTAS PRINCIPALES

PROPIEDAD EFECTIVA DE ACCIONES DEL EMISOR

% Respecto del Total de

% que representan
respecto de la

Accionistas Cantidad de Acciones Acciones Emitidas y en Cantidad
Comunes Emitidas Circulacion Numero de accionistas Total de Accionistas
ISTHMUS
MANAGEMENTS SEVICES 10 100% 1 100%
PROPIEDAD EFECTIVA DE ACCIONES DE LA PERSONA CONTROLADORA DEL EMISOR
% Respecto del Total de % que representan
respecto de la
Accionistas Cantidad de Acciones Acciones Emitidas y en Cantidad
Comunes Emitidas Circulacion Numero de accionistas Total de Accionistas
ARGELIS FRANCESCA
AMEGLIO ORTEGA 50% 1 50%
FUNDACION TRES OLIVOS 50% 1 50%

El 100% de las acciones emitidas y en circulacion de GSM FINANCIAL GROUP, INC., son propiedad de
ISTHMUS MANAGEMENT SERVICES (SAAM Management, Inc. por cambio de nombre), a su vez de
propiedad de Argelis Francesca Ameglio Ortega (50% de las acciones) y FUNDACION TRES OLIVOS (50% de
las acciones). La titularidad de FUNDACION TRES OLIVOS es de Hernando Antonio Chiari Ortega, Adela del
Carmen Lopez Mufioz y Carlos Alberto Chiari.
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El Emisor no cuenta con un Plan de Opciones como método de compensacién de sus Directores, Ejecutivos ni
Accionistas.

VIl.- PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. Partes Relacionadas

Son partes relacionadas de la solicitante, para los efectos del Acuerdo No. 2-10 de dieciséis (16) de abril de
dos mil diez (2010) y sus modificaciones, los miembros de la junta directiva y dignatarios del emisor asi como
los asesores legales para efectos de esta emision, que han sido resefiados en el punto VI sobre Directores,
Dignatarios, Ejecutivos o Administradores y Asesores.

El Presidente y director miembro de la Junta Directiva y accionista del Emisor es a su vez socio en la empresa
Quantum Consulting, que asesoro financieramente al emisor para la aprobacién de esta emision.

El Secretario y Tesorero, ambos también directores en la Junta Directiva y accionistas del Emisor son a su vez
socios de la firma forense asesora de la presente Emision.

También es parte relacionada el Emisor al fungir como Agente de Pago, Registro y de Transferencia de la
presente Emision.

B. Negocios o contratos con partes relacionadas

El Emisor recibe servicios eventuales y puntuales por los cuales se reconocen honorarios a favor de partes
relacionadas (directores, dignatarios y accionistas y/o sus empresas respectivas) por servicios generales bajo
términos usuales de negocio, tales como: servicio de Agente Residente, Opiniones y Tramites Legales,
Analisis y/o Estudios Financieros. Los honorarios reconocidos a la fecha a favor de partes relacionadas
ascienden a un monto de total de B/. 37,383.38.

Adicionalmente el emisor mantiene acuerdos de inversion con sociedad dirigida, administrada y de propiedad
de parte relacionada, para el aprovechamiento de oportunidades de negocios productivos en la actividad de
comercializacion internacional de metales preciosos por el orden de US$ US$ 9,408,887.62, que no forman
parte de los programas de bonos autorizados por la SMV mediante Resolucion No. CNV 24-09 de 26 de enero
de 2009 y Resolucion SMV-325-17 de 22 de junio de 2017. Dichas inversiones no obligan al Emisor a
comprometer su flujo efectivo y/o su situacién financiera de manera negativa, ni en condiciones fuera del giro
de negocio del emisor.

C. Interés de Expertos y Asesores

Algunos de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto a es prospecto informativo
son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor. Estos son:

e LOpez, Morales & Chiari Abogados, firma forense cuyos socios, a saber: Hernando Chiari Ortega y
Adela Lépez Mufioz son Dignatarios, Directores y accionistas de una de las sociedades controladoras
del Emisor.

e SAAM Consulting Inc., fue consultora financiera de la Emision y controladora del emisor al momento de

aprobacion de este programa de bonos. Dicha sociedad fue disuelta y el control de su participacion
paso a Argelis Francesca Ameglio Ortega.

VIIl. TRATAMIENTO FISCAL
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Los titulares de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segun lo estipulado en
el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con lo dispuesto en el
Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision
Nacional de Valores y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacién de valores registrados en la
Comision Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacion se de a través de una bolsa de valores u otro
mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de
2006, en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en
donde dicha enajenacién no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el
contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto
sobre la Renta sobre las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de
capital. EI comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento
(5%) del valor total de la enajenacién, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia
de capital. EI comprador tendra la obligacién de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias
siguientes a la fecha en que surgi6 la obligacién de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es
solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra optar por considerar el monto
retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de
capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez
por ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacién, el contribuyente podra presentar una
declaracion jurada especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su
favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la
transaccion. El monto de las ganancias obtenidas en la enajenacién de los valores no sera acumulable a los
ingresos gravables del contribuyente.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 270 del
Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y
se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comision Nacional de
Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. No
obstante, la colocacién y enajenacién de esta emision de bonos a la fecha no se hara a través de una bolsa de
valores o mercado organizado, por tanto, conforme al Articulo 270 del Decreto de Ley No.1 de 1999, los
intereses que se paguen a los tenedores de los bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento
(5%), el cual seré retenido en la fuente por el Agente de Pago.

Esta seccidén es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye en este prospecto
informativo con caracter meramente informativo. Este Capitulo no constituye una garantia por parte del Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a la inversion en los Bonos. Cada
Tenedor Registrado de un Bono debera, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su
inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

IX. LEY APLICABLE

La oferta piblica de Bonos de que trata este prospecto informativo esta sujeta a las leyes de la Republica de
Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (antes
Comision Nacional de Valores) relativos a esta materia.

X. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

Toda la documentaciéon que ampara esta emision, podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de cada Tenedor Registrado del Bono, con el propésito de remediar ambigiiedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. El Emisor deberd suministrar tales
correcciones o enmiendas a la Comision Nacional de Valores para su autorizacion previa su divulgacion. Esta
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clase de cambios no podra en ningln caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare cualquier correccidn o enmienda sera suministrada a la
Comisién Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

En el caso de modificaciones a los términos y condiciones de los Bonos y de la documentacién que ampara
esta Emision, se requerira el voto favorable de los Tenedores Registrados de los Bonos que representen por lo
menos el sesenta y seis por ciento (66%) del saldo insoluto de capital adeudado a los Tenedores Registrados
de los Bonos de cada serie, y se deberan aplicar las normas adoptadas por la Comision Nacional de Valores
para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores
registrados en la Comision Nacional de Valores.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de la presente emisién, debera cumplir con el
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 y sus modificaciones, por el cual la Superintendencia del Mercado
de Valores (antes Comision Nacional de Valores) adopta el Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes
de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de Valores Registrados en la Comision Nacional de
Valores.

Xl. ANEXOS
A. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS - GSM FINANCIAL GROUP, INC. - PERIODO TERMINADO AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2023
B. ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS — PERIODO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2024
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