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| PARTE

I. INFORMACION DE LA COMPARNIA

A.

D.

Historia y Desarrollo

ALBROOK LEASING COMPANY INC., es una sociedad andnima debidamente constituida y en existencia de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama, segun consta en la Escritura Publica No. 13634 del 30
de junio del 2011.

Las acciones podran ser expedidas de forma nominativa, los certificados de acciones llavaran la firma del
presidente de la Junta Directiva, el registro de acciones exigido por ley seré llevado en el lugar que designe la
junta directiva del Emisor. Actualmente el capital social de del Emisor es de 100 acciones comunes con un valor
de B/. 100.00 cada una, todas emitidas y en circulacién.

La duracion de la sociedad es indefinida, pero podra disolverse en cualquier momento por resolucion adeptada
an reunion de los accionistas. Las oficinas principales del Emisor estan ubicadas en Calle 56 A Este, San
Francisco, Edificio Arizona, Ciudad de Panamé, Republica de Panama.

. Pacto Social y Estatutos del Solicitante

El Pacto Social de ALBEROOK LEASING COMPANY INC. esta contenido dentro de la Escritura Publica No.
13634 del 30 de junio del 2011 de la Notaria Quinta del circuito de Panama, debidamente inscrita en la Ficha No.
742699, Documento No. 2016781 del Registro Publico desde el 27 de julio del 2011,

La Sociedad podra dedicarse en cualquier pais o territorio a bienes ralces en general, venta y alquiler de
residencias, condominios, disefio de planos, desarrollo de proyectos turisticos, residenciales, comerciales,
administracian de edificios, establecer, gestionar o llevar a cabo en general el negocio de asesoramiento,
inversiones y correduria en todas sus ramas y organizar llevar a cabo y emprender cualquier negocio,
transaceidn u operacién que cominmente se lleva a cabo por inversionistas, capitalistas, promotores,
aseguradores de la emisién de acciones y otros valores u obligaciones de personas, compafilas, sociedades
anonimas, sociedades colectivas o por asociacién, o por promotores y corredores de bienes raices , opciones o
concasiones o por comerciantes y mercaderes.

Establecer, gestionar o llevar a cabo el negocio de agencias y representaciones especialmente de
corporaciones, sociedades o personas y distribucién de cualquier producto o mercancia asi como el de manejar
y comerciar tante por su propia cuenta, como por cuenta de otras en materias prima, bienes, efectos,
mercaderias, productos medicinales, y otros bienes y productos de cualquier clase, naturaleza y descripcion,
Toda clase de inversiones en actividadas o en otras empresas.

Desde su fundacién y hasta la fecha de este informe, el Emisor no ha sido sujeto de reclasificacion, fusion,
escisién o consolidacion de ningun tipo. Adicionalmente al mejor conocimiento de sus directores, la empresa no
ha sido demandad o querellada ante ningun tribunal local o extranjere.

. Descripcidn del Neqocio

A la facha la empresa se dedica al negocio de extender facilidades de crédito a un conglomerado de compafiias
relacionadas, Los fondos producto de la emisién de bonos fueron utilizados con este propésito.

Estructura Organizativa

La empresa no cuenta con una organizacién administrativa propia, actualmente la Administracion es ejercida por
una compafia afiliada del Grupo.

. Propiedades ipo

La empresa no cuenta con propiedades, mobiliarios, o equipo significativo a la fecha.

. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc,

Actualmente la empresa no mantiene inversiones en Tecnologia, Investigacién y Desarrollo.
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Il. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liguidez
[(en balboas) 31-dic-19 31-dic-18
Auditados Auditados
Activos Corrientes
Efectiva Disponibla 3,502 3,309
Intereses y Cuentas por Cobrar 87,722 96,355
Otros activos 35,017 36,911
126,331 136,665
Pasivos corrientes
Gastos acumulados por pagar 64 485 73,762
Cuentas por pagar Accionistas - -
64,485 73,762
indice de liquidez ( active corriente/ pasivo corrients) 1.96 1.88

La compafiia cuenta con liquidez producto del éxito de la recuperacién de los prestamos por cobrar y los
intereses que generan los mismos.

Al 31 de diciembre 2018. La compafia muestra un indice de liquidez razonable, la razén corriente refleja un
aumento de 0.11 % al pasar de 1.85 % en diciembre 2018 a 1.96 % en diciembre 2019. El indice que se
muestra es razonable ya que cubre su pasivo corriente 1.9a 1
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al 31 de diciembre 2019, el 0.02 % de los activos corrientes, se encuentra disponible de forma liquida, para
hacerle frente a sus compromisos Prival Bank

B. Recursos de Capital

[(en balboas) 31-dic-19 31-dic-18
Auditados Auditados
Pasivos 82,367,219 69,107,262
Capiltal 10,000 10,000
Utilidades Retenidas 58,045 58,087
impuesto Complementario {6,199) (6,084)
Total del Recurso de Capital 61,846 62,903

El patrimonio de la Compafia al 31 de diciembre 2019 reflejaba un valor de B/. 61,846 conformado por acciones
por un valor nominal de B/, 10,000 y utilidades acumuladas por un valor de 58,045 Impuesto complemantario por
un valor de (6,199). Los pasives totalizan B/. 69,107,262 conformados por bonos emitides por pagar per un
valorde B/. 69,033,500. Gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre 2018 por un valor de B/. 73,762 que
se componen por ITBMS 72,602 e Impuesto sobre la Renta por pagar por 958 y B/. 202 en cuentas por pagar a
relacionadas.

Al 31 de diciembre 2019, la razén de endeudamiento se mantiene en 1.0 %, el mismo valor gue termino en
diciembre 2018, El principal pasivo que mantiene la compafila es B/. 62,302,734 producto de la Emision de
Bonos. Los fondos obtenidos en esta Emision fueron colocados en un 100%. Estos pasivos seran servidos por
los intereses y la recuperacion de los préstamos por cobrar, actualmente los préstamos generan intereses de
5.75 por ciento anual.

C. Resultados de las Operaciones

|(|m balboas) 31-dic-18 31-dic-18
Auditados Auditados
Ingresos
Servicios Administrativos 50,636 60,377
Intereses 3,824 763 4,024 557
Otros Ingresos
3,875,399 4,084,934
Gastos
Intereses 3,824,763 4,024 557
Impuestos 1,980 1,389
Honorarios 40,749 50,133
Varios 7.911 8,845
3,875,403 4,084,934
Utilidad neta antes de impuestos (4) 0
Impuesto Sobre |a Renta {936) (958)
Utllidad (Perdida) Neta (940) (858)

Al 31 de diciembre 2019 los ingresos hacen un total de B/. 3,875,399. producto de servicios administrativos e
intereses ganados por préstamos otorgados. Los gastos asociados para el mismo perfodo suman un total de B/.
3,875,403. estos se componen de gastos financieros por un valor de B/. 3,824,763 Honorarios Profesionales por
B/. 40,749. gasto de impuesto B/. 1,980 y gastos varios por 7,911. Generando como resultado una Perdida por
los doce meses transcurridos en el 2019 por un valor de B/ . 4,
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Se observo que los Ingresos disminuyen en relacién al afio anterior, esto obedece a los abonos realizados a
Capital dentro dle periodo 2019, el principal items es Ingresos por intereses, los mismos ascienden a un valor de
B/. 3,824,763 en el pariodo 2019 y en el afio anterior por B/. 4,024,557 por intereses de bonos emitidos para el
periodo 2018, Los gastos por los meses transcurridos en el periodo 2019, Gasto de intereses, B/. 3,875,403
estos se componen de gastos financieros por un valor de B/. 3,824,763 Honorarios Profesionales por B/. 40,749.
gasto de impuesto B/. 1,980 y gastos varios por 7,911. Generando como resultado una Perdida por los doce
meses transcurridos en el 2019 por un valor de B/ . 4.

D. Anilisis de Perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operando bajo el mismo sistema, extendiéndole facilidades a Empresas
Relacionadas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el emisor actia como acreedor de
ser conveniente, el emisor podra llevar a futuro otras emisiones de valores con el mismo fin.

lil. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS

A. Identidad, funciones y otra informacién relacionada
1. Directores, Dignatarios, Ejecutives y Administradores
La Junta Directiva de la Empresa aesta constituida de las siguientes personas:

ALEJANDRO ALFREDO ALEMAN MIRANDA

Cargo: Presidente

Nacionalidad: Panamenia

Fecha de Nacimiento: 11 de marzo de 1981

Domicilio Comercial: Calle 56 A Este, San Francisco, frente al supermercado Kosher, Edificio Arizona,
Panama, Republica de Panama.

Algjandro Alfredo Alerné&n Miranda, Presidente y el mayor accionista de Grupo Los Pueblos, S.A. (GLP). GLP
@s una corporacion privada establecida en Panama, desde 1986 y es uno de los mas grandes desarrolladores
de proyectos inmobiliarios en América Latina. GLP se dedica a la construccién, promocion y operacién de una
amplia gama de proyectos comerciales y residenciales, desde centros comerciales, edificios de oficinas,
hasta residenciales de alta y baja densidad, como de desarrollos turisticos. En el campo de las actividades
de inversién, GLP ha participado en complejos de entretenimiento y franquicias internacionales. GLP trabaja
conjuntamente con importantes compafias de renombre local e internacional y mantiene relaciones con los
mayores bancos en Panamd y participa en el desarrollo del Proyecto Panama, Santa Maria Golf & Country
Club, En estos momentos GLP promueve el Proyecto Inmobiliario més innovador en América Latina, que
consiste en la construccion de las primeras islas artificiales, con el propésito de un desarrollo residencial de la
mas alta calidad y exclusividad, denominado Ocean Reef |sland Residences,

Es actualmente Socio del Club Unidn.

Realizé sus Estudios en University of Pennsylvania, Pennsylvania, Estados Unidos de América. Doctorado en
American University, Washington DC, Estados Unidos.

JOSE RAUL ARIAS

Cargo: Secretario
Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento; 15 de Julio de 1953
Domicilio Comercial: Calle 56 A Este, San Francisco, frente al supermercado Kosher, Edificio Arizona,
Panamé, Republica de Panama.

Egresado de la Universidad San Pedro Montes de Oca, Costa Rica en 1980, en la cual obtuvo Licenciatura en

A ejercido su labor profesional en importantes Firmas de abogados como lo son: Arosemena, Noriega &
Castro (1981-1982), Galindo, Arias & Lépez (1982-1987), Arias, Alemén & Mora hasta la fecha, en |a cual
brinda sus servicios actualmente.

Es miembro activo de Club 20-30 de Panama.
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MIRIAM ESTHER MORENO

Cargo; Tesorera
Nacionalidad: Panamefia
Fecha de Nacimianto: 25 de Julio de 1966

Domicilio Comercial: Calle 56 A Este, Edificio Arizona, San Francisco, Panamd, Republica de Panama.

Es egresada de la Universidad de Panama, con el titulo de Licenciatura en Contabilidad. Post Grado en Alta
Gerencia, Maestria con énfasis en Banca y Finanzas Internacionales en Universidad del Istmo.

Actualmente, se desempefia como Gerente de Division Administracion y Finanzas Grupo Los Pueblos, GLP
es una corporacion privada establecida en Panama, desde 1986 y es uno de |os més grandes desarrolladores
de proyectos inmobiliarios en América Latina. GLP se dedica a |a construccion, promocion y operacién de una
amplia gama de proyectos comerciales y residenciales, desde centros comerciales, edificios de oficinas,
hasta residenciales de alta y baja densidad, como de desarrollos turisticos.

. Empleados de importancia y asesores

El emigor no cuenta con personal ni ejecutivos, ya que subcontrata los servicios que requiere.

. Asesores Legales

La compafila ha designado como sus asesores legales externos a |a Firma ORDONEZ CHEA &
ASOCIADOS, Representada por Marie Ordofiez Chea.

ORDONEZ CHEA & ASOCIADOS, esta ubicada en el Dorado, Calle Miguel Brostella, Plaza Camino de
Cruces, piso No. 5 Oficina 501, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Teléfono: 360 -2246 / 360 -2247
fax: 360 - 2248

Los Asesores Legales confirman que la compafiia es una sociedad organizada y existente de conformidad
con las leyes de la Republica de Panama, que los actos referentes a esta emisién han sido debidamente
aprobados por los 6rganos corporativos pertinentes y que los Bonos constituyen obligaciones validas legales
y exigibles de las misma.

ditores

En cumplimiento con el 16 de Articulo 16 del Acuerdo No. 7-2002 del 14 de Octubre del 2002 de la Comision
Nacional de Valores, Albrook Leasing Company Inc. denomina como Auditores Externos a la Firma MANN
LEE Y ASOCIADOS, S.A., Representada por José Albarto Mann White con licencia de idoneidad No, 441,

La Firma de Contadores Publicos Autorizados, MAN LEE Y ASOCIADOS, S.A. es |la encargada de realizar la
auditoria externa. La misma se encuentra ubicada en Calle 60 Obarrio, Edificio No. 27, Teléfono: 264 - 2128/
264 - 1812 Fax; 264 - 1822,

. Designac T ntendimientos

No Aplica
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B. Compensacién

Los Directores y Dignatarios de la empresa no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en especie, de
parte de la empresa, ni este les reconoce beneficios adicionales. Desde la constitucion de la compaiiia hasta la
fecha , los Directores y Dignatarios no han recibido pago de Dietas. Sin embargo la empresa se reserva el
derecho de definir un plan de compensacion para los Directores y Dignatarios.

. Practica de la Diractiva

La Junta Directiva debera tener tres Directores. El numero de los Directores podra ser aumentado de tiempo en
tiempo. Inicialmente constara con un Presidente, un Tesorero, un Secretario. Con sujecion a las disposiciones
de la Ley y el Pacto Social el numero y termino de duracién del cargo de Directores serd fijado por la Junta
Directiva. Salvo lo dispuesto al contrario de los estatutos de la Sociedad, en caso de vacantes de la Junta
Directiva, la mayoria de los Directores en ejercicio de sus funciones, aungue no constituyan quorum, podrén
elegir los Directores que se requieran para llenar tales vacantes. No es necesario que los Directores sean
accionistas. La mitad mas uno del numero de Directores o el numero que especifiquen de tiempo en tiempo la
asamblea de accionistas, presentes personalmente o por medio de apoderado constituiran quérum en cualquier
sesién de la Junta Diractiva.

La Junta Directiva podra ejercer todas las facultades de la sociedad con excepcion de aquellas que la Ley o este
Pacto Social o los estatutos, confieran o reserven a los accionistas.

En cualquiera sesidén de la Junta Directiva, cualquier Director podrad ser representado y votar por medio de
apoderado o apoderados nombrados por instrumento escrito, publico o privade, con o sin poder de sustitucién
de quienes no necasitan ser Directores.

La Junta Directiva nombrara de entre su seno, por mayoria de votos, un Presidente de la Junta, quien prasidira
todas las reuniones que determine la Junta. Las ausencias del presidente de la junta Directiva seran suplidas
por el Director designado para tal efecto en la reunién de que se trate. El cargo de Presidente de la Junta no
sera incompatible con otros cargos o funciones de Dignatario de la propia sociedad.

Un Director podra tener cualquier cargo remunerado con la sociedad ademas del cargo de Director. Los
Directores no estaran inhabilitados para celebrar a titulo personal, directa o indirectamente, con permiso de Ia
Junta Directiva, contratos , arreglos o tratos con la sociedad.

La Junta Directiva podrd nombrar dos o mas miembros de su seno para constituir un Comité Ejecutive o
cualquier otro Comité o Comités, los cuales tendradn y ejerceran las facultades de la Junta Directiva, hasta el
punto y con sujecion a las restricciones expresadas en el Pacto Social o por las rescluciones gue se nombran tal
comité o Comités.

- Empleados
El Emisor no cuenta con persanal.
- Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los Directores, Dignatarios, y Ejecutivos principales se presenta a
continuacian:

CANTIDAD DE % RESPECTO DEL NUMERO DE % QUE REFRESENTAN
GRUPO ACCIONES TOTAL DE ACCIONES ACCIONISTAS RESFECTO DE LA
EMITIDAS CANTIDAD TOTAL DE
ACCIONISTAS
Directores,
Dignatarios, o 0,
Ejecutivos y 0 0% 4] 0%
Administradares
Otros smpleados 0 0% 1] 0%

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES
Identidad, Numero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de gue son propietarios efectivos la

persona o personas gue ejercen el control.

Albrook Leasing Company Inc., es una compania registrada en la Republica de Panamé&. La propiedad
accionaria de cada uno de sus accionistas se detalla a continuacién:
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ACCIONISTAS NUMERQ DE % DEL NUMERO DE NUMERO DE % DEL NUMERO DE
ACCIONES ACCIONES ACCIONISTAS ACCIONISTAS
1 63 53% 1 63%
2 a7 37% 1 37%

Albrook Leasing Company Inc. tiena dos accionistas que se detallan a continuacion:

Grupo Istmo Assets sociedad panamefia constituida segln las leyes de la Republica de Panamé, sequn ficha
543235 del Registro Publico, inscrita el 27 de Octubre del 2006, actualmente es duefia del 63% de las acciones
emitidas por Albrook Leasing Company Inc.
Grupo Los Pueblos sociedad panamefia constituida segun las leyes de la Republica de Panama, segun ficha
274841 del Registro Publico, inscrita el 09 de julic de 1993, actualmente es duefia del 37% de las acciones
emitidas por Albrook Leasing Company Inc,

Desde su fundacién, Albrook Leasing Company Inc. no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad
accionaria. De acuerdo al Pacto Social de la compafiia, todas las acciones emitidas tendran los mismos
derechos y privilegios, y cada accion tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de los Accionistas.

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

Socisdades que tienen Directores o Dignatarios comunes con la Solicitante

ALEJANDRO ALFREDO ALEMAN MIRANDA
Actualmente forma parte de la Junta Directiva de las siguientes empresas, entre otras:

COMPARIA CARGO
INMOBILIARIA ALBROOK, S A. Presidente
L.P. CENTURY INVESTMENT INC. Presidente

JOSE RAUL ARIAS
Actualmente forma parte de la Junta Directiva de las siguientes empresas, antre otras:

COMPANIA CARGO

INMOBILIARIA ALBROOK, S.A. Secretario

L.P. CENTURY INVESTMENT INC. Secretario
VINCULOS

No existe ningdn vinculo familiar dentro de los miembros de la Junta Directiva.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Ganancias provenientes de la enajenacién de Bonos

De conformidad con el articulo 269(1) DEL Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y con lo dispuesto en la Ley
No. 18 de 2008, no se consideran gravables las ganancias ni deducibles las perdidas, provenientes de la
enajenacién de los Bonos para los efectos del Impuesto Sobre la Renta, del Impuesto de Dividendos, ni del
Impuesto Complementario, siempre y cuando los bonos esten registrados en la Comisidn Nacional de Valores
de Panama y dicha enajenacion se de a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.
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Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de conformidad
con la Ley No. 18 del 19 de junio 2006,(i) el vendedor estara sujeto al Impuesto Sobre la Renta en Panama
sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija del
10%, (i) @ comprador estarad obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al 5% del valor total de la
enajenacién, como adelanto respecto del Impuesto Sobre la Renta de las ganancias de capital pagaderas por el
vendedor, y el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de 10 dias
posteriores a la fecha de retencién. (jii) El vendedor tendra la opcién de considerar la cantidad retenida por el
comprador como pago total del Impuesto Sobre la Renta respecto de ganancias de capital, y (iv) Si la cantidad
retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del Impuesto Sobre la Renta respecto de ganancias de
capital pagadero por el vendedor, el vendedor tendrd derecho de recuperar la cantidad en e exceso como un
crédite fiscal.

Intereses generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 modificado por 1a ley No. 8 del
15 de marzo del 2010, establece que estardn exentos del Impuesto Sobre la Renta los intereses u otros
beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados ante la Comision Nacional de Valores y que,
ademas, sean colocados a través de una Bolsa de Valores o de otro mercado organizado. En vista que los
Bonos fueren colocados a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran
de este beneficio fiscal. La compra de valores registrados en la Comisién Nacional de Valores por suscriptores
no constituye el proceso de colocacion de dichos valores y por tanto, la exencién fiscal contemplada en el
parrafo anterior no se vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos
valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado gozaran de los
mencionados beneficios fiscales.

Si los Bonos no hubieren sido inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen a
los Tenedores de los Bonos causaran un Impuesto Sobre la Renta del 5% retenido por el Emisor.

Informacién adicional

Los Bonos de esta Emisién estan sujetos a las leyes de la Republica de Panamé y a los reglamentos y
resoluciones de la Comisién Nacional de Valores sobre la materia. Los Bonos han sido autorizados para su
venta en oferta publica por la Comisién Nacional de Valores segin Resolucion SMV No. 585-15 del 28 de
septiembre del 2015.

VIl. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

No Aplica
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Adjunto presentamos los estados financieros comparativos correspondientes a los periodos 2018 y 2017,
preparados por Auditores Independientes de la Firma Mann Lee y Asociados, S.A. los mismos incluyen lo que
se muestra a continuacion;

Informes de los Auditores Independiente.

Estado de Situacién Financiera

Estado de los Resultades Integrales

Estado de Cambios en el Patrimonio de los accionista
Estado de Flujos de Efectivo

Notas de los Estados Financieros

I = S 2 -

Los estados Financieros fueron presentados a tiempo a la administracion.
IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha del presente informe, &l Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacién las reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el acuerdo No. 12-2003 de 11 de Noviembre de
2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades
registradas en la Comisién Nacional de Valores.

Sin embargo, el Pacta Social del Emisor y sus modificaciones contienen reglas generales de Gobierno
Corporativo, y adicionalmente, el Emisor esta en el procese de establecer reglas de Gobierno Corporativo mas
amplias.

El pacto Social del Emisor, asi como también las buenas practicas del Emisor, contienen reglas y practicas de
Gobierno Corporativos tales como:

= La supervisidn de las actividades de la Organizacién por la Junta Directiva.

» La celebracion de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y el levantamiento de Actas que reflejen la toma
de decisiones.

* La celebracion de reuniones periédicas de la Junta Directiva y la Junta de Accionistas.

* Los Directores, Dignatarios y Accionistas tiene derecho a recabar y obtener informacién de las actividades del
Emisor.

Lievar los registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion financiera de la
ampresa.

* Se llevan controles para la proteccién de los activos, prevencién y deteccion de fraudes y otras
irregularidades, mediante el control de firmas en cuentas bancarias, y la supervisién en cuanto a la
administracién de los activos del Emisor.

= Exizten mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periadica.

El Emisor, su Junta Directiva y sus Acclonistas utilizan buenas practicas éticas y empresariales para la

administracién de sus negocios. No obstante, actualmente no existen reglas expresas de Gobierno Corporativo
que regulen:

Pagina 8



Los criterios de independencia aplicables a la designacién de Directores frente al control accionario.

Los criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente a la administracian.
El control de poder de un grupo reducido de empleados o directivos.

-

La adopcion de Cadigo de Etica,
* La existencia de politicas de informacion y comunicacién de la empresa para con sus accionistas y terceros.

-

Los conflictos de intereses que puedan surgir entre directores, dignatarios y ejecutivos claves, asi como la
toma de decisiones.

-

Politicas y procedimientos para la seleccién, nombramiento, retribucién y destitucién de los principales
ejecutivos de la empresa.

Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos claves.

-

Paliticas que regulen incompatibilidad de los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u
otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la consecucién de intereses personales.

Composicion de la Junta Directiva: la Junta Directiva esta compuesta por 3 Directores, los cuales no son
considerados directores independientes de la Administracion ni de los Accionistas.

-

Accionistas: los requerimientos de Gaobierno Corporativo relativo a los Accionistas contenidos en el Acuerdo
12-2003 no aplican, toda vez que no es una oferta publica de acciones,

-

Comités: a pesar de |a existencia de buenas practicas utilizadas por el Emisor durante su gestion diaria, el
Pacto Social no contiene reglas expresas de Gobierno Corporativo gque apoyen a la administracién de la Junta
Diractiva, ni aseguren los derechos de los accionistas, tales como la creacion de un Comité de Auditoria.
Comité de Administracién de Riesgo, Comité de Evaluacién y Postulacion de Directores independientes y
gjecutivos claves, o su denominacién equivalente, y Comité de Cumplimiento.

V PARTE

ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No aplica

VI PARTE

DIVULGACION

La divulgacién de este informe se realizara por medio de:

+ El envio, por el Emisor o su representante, de una copia del informe respective a los accionista e
inversionistas registrados, asi como cualquier interesado que lo solicitare,

Posible fecha de Divulgacién 01 de junio del 2020

Ya44v%

‘Alejandro Alfredo Aleman Miranda
Representante Legal
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Man N y Lee y ASOCIadOS Contadores Publicos Autorizados

Informe de los Auditores Independientes

Sefioras

Accionistas y Junta Directiva de
Albrook Leasing Company, Inc.
Panama, Rep. de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Albrook Leasing Company, Inc. que comprenden
el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019, y los estados de ganancias o pérdidas. de
cambios en el patrimonio y de flujos de efective por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen
de las principales paliticas contables aplicadas y otras notas explicativas.

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes,
la situacién financiera de Albrook Leasing Company, Inc. al 31 de diciembre de 2019 y sus resultados
de operaciones, y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internaciones de Informacion Financiera.

Bases de la opinién

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la seccién de
Responsabilidades del Auditor en la relacién con la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
infarme. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Independencia

Somos independientes de la Empresa de acuerdo con el Cédigo de Etica para Profesionales de la
Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de ética para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA)
junto con los requerimientas de ética, que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros
en la Republica de Panama. Hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de conformidad
con el Cadigo IESBA v los requisitos éticos de |la Republica de Panama.

Responsabilidades de la gerencia y de los encargados del goblerno corporativo de los estados
financieros

La Administracién es responsable de |a preparacién y presentacién razonable de los estados financieros
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y por el control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir |2 preparacion de estados financieros libres de
errores significativos, ya sea debido a fraude o error. Al preparar los estados financieros, la administracién
es responsable de evaluar |a capacidad de |la Empresa para continuar como una empresa en marcha,
revelando, en su caso, los asuntos relativos a su continuidad como un negocio en marcha y utilizando las
bases contables de negocio en marcha, a menos que la Administracién tenga la intencion de liquidar la
Empresa o de cesar operaciones, o no tiene otra alternativa mas realista de hacerlo.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de supervisar el proceso de informacion
financiera de la Empresa.

Calle 60 Obarrio, Edif. No.27 * (1) 264-2129 / 264-1812 / 264-1822 * Apartado 0819-09349 Panamd, Rep. de Panamd



Responsabilidades del Auditor en Relaciéon con la Auditoria de los estados financieros.

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su conjunto
estan libres de errores significativos de importancia relativa, ya sea por fraude o error, y emitir un informe
del auditor que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no
garantiza que una auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
siempre detectara un error de importancia relativa, cuando éste exista. Los errores pueden surgir de fraude
0 error y son considerados de importancia relativa si, individualmente o en conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con hase de
en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos
nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la auditoria. Nosotros
tambieén:

+ |dentificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados financieros, ya
sea por fraude o error, diseflamos y realizamos los procedimientos de auditoria que respondieron a esos
riesgos, y obtuvimos evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opinién de auditoria. El riesgo de no detectar un error de importancia relativa debido a fraude
es mayor que uno resultante de un error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude involucra
colusion, falsificacion, omisiones intencionadas, manifestaciones intencionalmente errdneas, o la evasion
del control interno.

+  Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el proposito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Empresa.

+ Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y |la razonabilidad de las estimaciones
cantables y |a carrespondiente informacion revelada por la Administracion.

+ Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base contable de negocio
en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos si existe o no una incertidumbre
de importancia relativa relacionada con eventos o condiciones gue puedan generar una duda importante
sobre la capacidad de la Empresa para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos gue existe
una incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre la informacién a revelar respectiva en los estados financieros; si dicha informacién a revelar
no es adecuada o es insuficiente, se requiere modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria abtenida hasta |la fecha del nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos
o condiciones futuras pueden ser causa que la Empresa deje de continuar como un negocio en marcha.

+ Evaluar la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluidas las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de una
manera que logre una presentacion justa.

Nos comunicamos con los encargados del Gobierno Corporativo de la Empresa en relacién con, entre
otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de la
auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos durante
nuestra auditoria,

27 de mayo de 2020
Panama Rep. de Panama

béﬂw@m



Albrook Leasing Company, Inc.

Estado de situacion financiera
31 de diciembre de 2019

En balboas
Notas 2019 2018

Activos
Activo corriente

Efectivo 4 3,392 3.399

Cuentas por cobrar — partes relacionadas 5 87.722 96.355

Otros activos 35.017 36,911
Total de activos cotrientes 126.33 136.665
Active no corriente

Préstamos por cobrar — partes relacionadas 3 62.302.754 69.033.500
Total de activos no corrientes 62.302.734 69.033.500
Total de activos 62429065 69,170,165
Pasivos y patrimonio
Pasivos
Pasive corriente

Cuentas por pagar y otros pasivos 6 64.131 73.560

Cuentas por pagar — partes relacionadas 5 354 202

64,485 73,762

Pasive no corriente

Bonos por pagar 7 62,302,734 69.033.500

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes - B/.1.000 de valor nominal
Autorizadas 1,000, emitidas y en circulacion —
10 acciones

Utilidades retenidas

Impuesto complementario

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

62,367,219 69.107.262
10,000 10,000
58,045 58,987
(6.199) (6.084)
61.846 62.903

62,420,065 69,170,165

Las notas son parte de estos estados financieros.
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Albrook Leasing Company, Inc.

Estado de ganancias o pérdidas
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
En balboas

Nota

Ingresos:
Intereses
Servicios administrativos

Gastos generales y administrativos
Intereses
Impuestos
Honorarios
Varios

(Pérdida) utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta 8

Pérdida neta

2019 2018
3,824,763 4,024,557
50.636 60.377
3.875.399 4,084,934
3,824,763 4,024,557
1,980 1,399
40,749 50.133
7.911 8.845
3.875.403 4.084.934
(6)
936 958
_(942) (958)

[Las notas son parte de estos estados financieros.
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Albrook Leasing Company, Inc.

Estado de cambios en el patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019

En balboas

Acciones comunes
Saldo al inicio y final del afio

Utilidades retenidas

Saldo al inicio del afio
(Pérdida) utilidad neta
Saldo al final del afio
Impuesto complementario

Saldo al inicio y final
del afio

Total patrimonio

Cantidad de

Cantidad de

Acciones acciones en
Autorizadas circulacidn 2019 2018

1.000 10 10.000 10.000

- : 58,987 50,945
) : (942) (958)

- 58.0453 58.087
u % (6.199) (6.084)

1.000 10 61,846 62.903

Las notas son parte de estos estados financieros.
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Albrook Leasing Company , Inc,

Estado de flujos de efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019
En balboas

Nota 2019 2018

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
(Pérdida) utilidad neta (942) (958)

Cambios en activos y pasivos de operacion:

Cuentas por cobrar partes relacionadas 8,633 42,752
Otros activos 1,894 -
Préstamos por cobrar - partes relacionadas - (111.907)
Cuentas por pagar — partes relacionadas 152 -
Cuentas por pagar y olros pasivos (9.429) 2.552
Efectivo neto utilizado en las actividades
de operacion 308 (67.561)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Impuesto complementario (115) "
Efectivo neto provisto por las actividades

de financiamiento {115) G

(Disminucioén) aumento neto de efectivo 193 (67.561)

Efectivo al inicio del afio 3,399 70.960

Efectivo al final del afio 4 3,592 3.399

Las notas son parte de estos estados financieros.
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Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

1. Informacion general

La Compafiia fue constituida en la Republica de Panamad el 30 de junio de 2011, segin
Escritura Publica No.13634 de la Notaria Quinta del Circuito Notarial de Panama,
Republica de Panama, inscrita en el Sistema Tecnoldgico de Informacion del Registro
Publico de Panama Sistema Mercantil bajo el documento No201678] y Ficha No.742699.

La Compaiiia se dedica principalmente a otorgar financiamiento a un conglomerado de
compaifiias relacionadas.

La oficina de la Compafiia estd ubicada en calle 56 Este, Paitilla, Edificio Supreme
Storage.

Los estados financieros de la Compafiia, al 31 de diciembre de 2019, fueron autorizados
para su emision por la Administracion.

z Aplicacion de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF's)
Normas emitidas pero que alin no han entrado en vigencia

Las normas e interpretaciones emitidas pero que aun no han entrado en vigencia al 31 de
diciembre de 2019 se describen seguidamente. La Compailia pretende adoptar estas normas
e interpretaciones, en tanto sean aplicables a su actividad, cuando entren en vigencia. Se
espera que las nuevas normas o enmiendas no tengan un efecto material sobre la posicion
financiera de La Compaiiia, su desemperio y/o divulgaciones.



Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

2

Aplicaciéon de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NILFs)

NIIF 16 Arrendamientos. La NIIF 16 Arrendamientos, reemplaza la _actual NIC |7
Arrendamientos.

La NIIF 16 elimina la clasificacion de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos
operativos o arrendamientos financieros para el arrendatario.

En su lugar, todos los arrendamientos son reconocidos de forma similar a los arrendamientos
financieros bajo la NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor presente de los pagos
futuros de arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho
de uso) o junto con inmuebles, mobiliario v equipo. La NIIF 16 es efectiva para los periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La adopcion anticipada es permitida
para entidades que también adopten la NIIF 15-Ingresos de Contratos con Clientes.

NIC 40 Propiedades de Inversion.

La descripcion de servicios auxiliares en la NIC 40 distingue entre propiedad de inversion y
propiedad ocupada por el propietario (es decir, propiedad, planta y equipo). La enmienda se
aplica prospectivamente y aclara que la NIIF 3 es la que se utiliza para determinar si la
transaccién es la compra de un activo o combinacién de negocios, y no la descripcion de
servicios auxiliares de la NIC 40.

A la fecha de los estados financieros, no se ha evaluado el impacto que la adopcion de esta
Norma tendrd sobre los estados financieros.



Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1

3.2

3.3

3.4

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de la Compaiiia fueron preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Base de presentacion

Los estados financieros fueron preparados sobre la base del costo historico. Las politicas de
contabilidad aplicadas por la Compafiia son consistentes con aquellas utilizadas en el periodo
anterior.

Uso de estimaciones

La administracion ha efectuado estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de
activos y pasivos, las revelaciones de los activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros y los montos reportados de ingresos y gastos durante el periodo que se
reporta. Los resultados pueden diferir de estas estimaciones. Las estimaciones importantes que
son particularmente susceptibles a cambios significativos en un término relativamente cercano
se relacionan con la vida 1til estima de los activos fijos y propiedades de inversion.

Efectivo
El efectivo se presenta a su costo en el estado de situacion financiera. Para propositos de los

estados de flujos de efectivo, el efectivo comprende el efectivo en caja y los depdsitos a la
vista en bancos.

Activos financicros

3.3.1 Intereses por cobrar

Los intereses por cobrar — partes relacionadas son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables que no cotizan en un mercade activo, salvo: (a) aquellos que la entidad
intente vender inmediatamente o a corto plazo, los cuales son clasificados como negociables,
y aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa al valor razonable con cambios
en resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponible para la venta; o (¢) aquellos para el cual el tenedor no recupera substancialmente
toda su inversion inicial, a menos que sea debido a deterioro del crédito.

Los intereses por cobrar — partes relacionadas son reconocidas al costo amortizado. usando el
metodo de interés efectivo menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base
de tasa efectiva.



Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

33

Activos financieros (continuacion)

3.5.2  Bajade activos financieros

La Compaiiia da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado; o cuando la Compaiiia ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad. Si la Compaififa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad y continta con el control del activo transferido, la Compaiiia
reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera
tener que pagar. Si la Compafiia retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad de un activo financiero transferido, la Compaiiia continua reconociendo el activo
financiero y también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

Pasivos financieros
Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resultados.

3.6.1 Cuentas por pagear

Pasivos por cuentas por pagar son registrados al costo, que es el valor razonable de la
contraprestacion, para ser pagado en el futuro por mercancia y servicios recibidos, fueren o no
facturados a la Compaiifa. Las Cuentas por pagar con partes relacionadas son llevadas al
costo.

3.6.2 Otros pasivas financieras

Los otros pasivos financieros, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos
de la transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando ¢l método de
interés electivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva.

3.60.3 Bonos por pagar

Los bonos por pagar, son inicialmente medidos al valor razonable, neto de los costos de la
transaccion y son subsecuentemente medidos al costo amortizado usando el método de interés
efectivo, con gastos de interés reconocidos sobre la base de tasa efectiva. Las primas sobre
bonos por pagar son amortizadas bajo el método de interés efectivo.

3.6.3 _ Baja en cuentas de pasivos financieros

La Compania da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las obligaciones
de la compaiiia se liquidan, cancelan o expiran.
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Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

3.7 Ingresos y gastos por interés

3.8

3.9

El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de resultados bajo el
método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo
amortizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses
sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento
financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al
calcular la tasa de interés efectiva. se estiman los flujos de efectivo considerando los
términos contractuales del instrumento [inanciero; sin embargo, no considera las pérdidas
futuras por créditos.

Deterioro de activos financieros

La Compaiiia efecttia una evaluacion en cada fecha del estado de situacion financiera para
determinar si existe evidencia objetiva de que un activo financicro o grupo de activos
financieros pueden estar deteriorados. S$i dicha evidencia existe, el valor recuperable
estimado de ese activo es determinado y cualquier pérdida por deterioro, basada en el valor
presente neto de flujos de caja futuros anticipados, es reconocida por la diferencia entre el
valor recuperable y el valor en libros, y se registra en los resultados de operaciones como
un gasto.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcidn de que los beneficios economicos fluyan hacia la
Compafiia y puedan ser facilmente medidos. Los siguientes criterios especificos son
cumplidos antes de reconocer los ingresos:

Ingresos par comisiones

Los ingresos por comisiones se reconocen al momento en que se realiza la transaccion.

11



Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

3.9 Reconocimiento de ingresos (continuacion)

Intereses ganacdos

Los intereses ganados y pagados son reconocidos en el estado de resultados bajo el método
de interés efectivo para todos los instrumentos que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el mélodo utilizado para calcular el costo
amortizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por interés
sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta los flujos de efectivo  estimados a través de la vida estimada
de un instrumento

[inanciero, o cuando sea apropiado en un perfodo mds corto, a su valor neto en libros. Al
calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los
terminos contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas
futuras por créditos.

3.10 Moneda funcional

Los registros se llevan en balboas y los estados financieros estdn expresados en esta
moneda. El balboa, unidad monetaria de la Republica de Panamé, estd a la par y es de libre
cambio con el dolar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panamé no emite
papel moneda y en su lugar utiliza el dolar norteamericano como moneda de curso legal.

Efectivo
Un detalle del efectivo se presenta a continuacion:
2019 2018

Prival Bank, 5. A. i IR S )



Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

5,

Cuentas y transacciones entre partes relacionadas

Las cuentas y transacciones entre partes relacionadas se detallan como siguen:

En el estado de situacién financiera
Cuentas por cobrar

Intereses por cobrar

Préstamos por cobrar relacionadas
Cuentas por pagar

En ¢l estado de ganancias o pérdidas
Ingresos:

Intereses
Servicios administrativos

Cuentas por pagar y otros pasivos

Las cuentas por pagar y otros pasivos se detallan a continuacién:

LT.B.M.S
Impuesto sobre la renta por pagar

2019 2018
87,722 96,355
—..62.302.734 -..69.033.500
354 202
3.824.763 4,024,557
50.636 60.377
3,875,399 4,084,934
2019 2018
64,131 72.602
- 958
64.13 73.560



Albrook Leasing Company, Inc.

Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

7.  Bonos por pagar

Los bonos corporativos por pagar se resumen a continuacion:

Serie emisidon Interés Vencimiento 2019 2018
Serie A Septiembre de 2015 5.75% Septiembre de 2020 62,302,734 69,033,500

62.302.734 _ 69.033.500

En septiembre de 2015, Albrook Leasing Company, Inc. realizd una emision de bonos
corporativos hasta B/,100,000,000. Esta emision fue aprobada por la Superintendencia del
Mercado de Valores mediante resolucion SMV No.585-15 de 14 de septiembre de 2015,
Las caracteristicas mds importantes de la emision son las siguientes:

I. La emision contiene un (2) tipo de Series a saber: Las Series Garantizadas por un
monto de hasta setenta millones de délares (US$70,000,000); vy Series No
Garantizadas por un monto de hasta treinta millones de délares (US$30.000.000).

Ex..'l

Los bonos fueron emitidos con plazo de 5 afios contados a partir de la fecha de
oferta.

3. Latasa de interés para los bonos podra ser fija o variable a opcién de la Compaiiia.
En caso de ser fija, los bonos devengaran una tasa de interés que serd determinada
por la Compaiiia segiin la demanda del mercado. En caso de ser tasa variable, los
bonos devengaran una tasa de interés anual equivalente a LIBOR a un mes, tres (3)
meses 0 seis (6) meses mdas un diferencial que serd determinado segiin la demanda
de mercado.

4. Los intereses son pagados de forma trimestral hasta su respectiva fecha de
vencimiento o hasta su redencidn anticipada. La base para el céleulo de los
intereses sera de dias calendarios entre 360.

5. El capital de los bonos de la serie A serdn pagados al vencimiento. No obstante la

Compaiiia se reserva el derecho de redimir anticipadamente estas series.

6. Los bonos corporativos estdn garantizados con un Fideicomiso de Garantia
Irrevocable que ha sido constituido con Prival Trust, S. A. en beneficio de los
tenedores registrados de los bonos a favor del cual se ha realizado la cesion de
créditos dimanantes de pagarés.
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Bonos por pagar (continuacién)

7. Los Bonos Corporativos estan respaldados con crédito general de la Compaiiia.
Adicionalmente, las Series Garantizadas son respaldadas con Primera hipoteca y
anticresis con limitacion al derecho de dominio hasta la suma de US$70.000.000
sobre fincas de garantes hipotecarios propiedad de Inmobiliaria Albrook, S.A..
Eventos Publicitarios Albrook,S.A, Albrook Publicidad Inc., LP.Century
[nvestment Group, Inc.

Impuesto sobre la renta

Los componentes principales del impuesto sobre la renta se detallan a continuacion:

2019 2018
(Pérdida) utilidad antes de impuesto sobre la renta (6) -
Gastos no deducibles 7.495 7.667
Arrastre de pérdidas (3.745) (3.834)
Utilidad fiscal (Pérdida) - 3.744 (3.833)
Impuesto causado 25% 936 958

La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010, establecid que las personas juridicas cuvos ingresos
gravables superen un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) anuales. pagaran en
concepto de impuesto sobre la renta, la suma mayor que resulte entre el calculo tradicional
y el método alterno para el calculo del impuesto sobre la renta (CAIR), el que consiste en
calcular el total de los ingresos por el 4.67% y el resultado por la tasa del impuesto sobre la
renta que corresponda. Esta misma Ley permite a los contribuyentes solicitar la no
aplicacion del CAIR en caso que la tasa efectiva del impuesto sobre la renta sea mayor a
las tarifas establecidas.

._.
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Notas a los estados financieros
31 de diciembre de 2019
En balboas

8.

Impuesto sobre la renta (continuacion)

Tomando como base los ingresos gravables para el periodo fiscal 2019, la Compaiiia
reflejaria un impuesto sobre la renta alternativo, tal como se observa a continuacion:

2019 2018
Total de ingresos gravables (100%) 3.875.399 4,084,934
Menos 95.33% 3.694.418 3.894.168
Renta neta gravable —__180.08] 190,766
Impuesto Causado Alternativo — CAIR 25% 45245 47,692

La compaiiia va a solicitar Ia no aplicacion al cdlculo alterno de impuesto sobre la renta al
31 diciembre de 2019. La compafiia tenia autorizaciéon de la Direccion General de
Ingresos, mediante resolucion No.201-2338 del 10 de julio 2019 para la no aplicacion al
calculo alterno de impuesto sobre la renta hasta el 31 de diciembre de 2018,

De acuerdo con el Articulo 720 del Codigo Fiscal de Panama, para efectos de la
declaracion jurada de rentas, de todas las compaiiias se establece un periodo de caducidad
de tres (3) afios contados a partir de la fecha de la presentacion de la ultima declaracién
para la revision de las autoridades fiscales,

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden
ser negociados en una transaccion comun entre las partes interesadas, en condiciones
diferentes a una venta [orzada o liquidacion y es mejor evidenciado mediante cotizaciones
de mercado, si existe alguno.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto. no
pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios
puede afectar en forma significativa las estimaciones.

A continuacion, se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacion del
valor razonable de los instrumentos financieros mas importantes de la Compaiiia:

Efectivo - El valor en libros del efectivo se aproxima al valor razonable, por su liquidez y
vencimiento a corto plazo.
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10.

Valor razonable de los instrumentos financieros (continuacion)

Cuentas por pagar - El valor razonable de las cuentas por pagar se aproxima al valor en
libros debido a las condiciones y términos pactados y su vencimiento a corto plazo,
excepto por las cuentas por pagar a partes relacionadas que tienen condiciones distintas al
mercado.

Bonos por pagar — El valor en libro de los bonos por pagar se aproxima a su valor
razonable, debido a que sus términos y condiciones son similares al mercado.

Administracién del riesgo de instrumentos financieros

Riesgo de crédito — La compaiiia no tiene cuentas por cobrar clientes, por lo tanto, la
Compafiia no anticipa que incurra en riesgo de crédito.

Riesgo de liquidez - El riesgo de liquidez es el riesgo que la Compafiia encuentre
dificultades para obtener los fondos para cumplir compromisos asociados con las
obligaciones financieras y a proveedores. La Compaiiia obtiene fondos de la emision de
bonos corporativos. Ademds, administra este riesgo manteniendo niveles adecuados de
liquidez con fondos colocados en bancos.

Riesgo de tasa de interés—E riesgo de la tasa de interés es aquel riesgo de que el valor de
los instrumentos financieros puedan fluctuar significativamente como resultados de los
cambios en las tasas de interés del mercado. La administraciéon de la compaiiia para
evaluar los riesgos de tasas de interés y su impacto en el valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realiza simulaciones para determinar la sensibilidad en los activos y
pasivos financieros.
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FIDEICOMISO No. 13

Albrook Leasing Company, Inc.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de diciembre de 2019)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente
autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Replblica de Panamd, con Licencia
Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la Superintendencia de Bancos de la
Reptblica de Panama, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomisa constituido
el 20 de Marzo de 2012 con Albrook Leasing Company, Inc. como Fideicomitente Emisor y con las
sociedades Inmobiliaria Albrook, S.A, Eventos Publicitarios Albrook, S.A., Albrook Publicidad, Inc. y L.P.
Century Investment Group, Inc., como Fideicomitentes Garantes Hipotecarios, y modificado mediante
enmienda al contrato de Fideicomiso fechada 16 de septiembre de 2015, con el obhjeto de establecer un
patrimonio para garantizar a los Tenedores Registrados de la Emision Publica de Bonos Corporativos de
Albrook Leasing Company, Inc., autorizada por la SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE
PANAMA, mediante |a Resolucién SMV No.585-15 del 14 de septiembre del 2015 hasta por la suma de
U55100,000,000.00; en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital,
intereses, intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar El
Fideicomitente Emisor o los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios, segln los términos y condiciones
establecidas en el Bono certifica que a la fecha de esta certificacidn el total del patrimonio administrado
del Fideicomiso, es por la suma de US$70,000,000.00, compuesto de los siguientes Bienes
Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio constituida mediante la
Escritura Publica No. 25,961 del 18 de diciembre de 2015, adicionada mediante |la Escritura
Piablica No. 26,743 del 29 de diciembre de 2015 por la cual se aumentd Primera Hipoteca y
Anticresis hasta por la suma de Setenta Millones (US570,000,000.00) a favor de Prival Trust, S.A.
como fiduciario del fideicomiso de garantia que garantiza la Emisidn Publica de Bonos
Corporativos realizada por la sociedad Albrook Leasing Company, Inc.

2. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los
Fideicomnitentes o por aguellos otros Fideicomitentes que de tiempo en tiempo se incorporen al
Fideicomiso cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

3. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban
de la ejecucidn de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).
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I.  Concentracion de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacion:

De la suma de US570,000,000.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitide que
garantiza la Emision Publica de Bonos Corporativos; al cierre de la presente certificacion, les
confirmamaos las siguientes concentraciones en los mismos:

1. La suma de US570,000,000.00 en Primera Hipoteca y Anticresis con limitacidn del derecho de
dominio.

Il. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacion:
A. Sin Fecha de Vencimiento
No Aplica.
B. Con Fecha de Vencimiento

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion al derecho de dominio constituida mediante
|a Escritura Publica No. 25,961 del 18 de diciembre de 2015 adicionada mediante la
Escritura Publica No. 26,743 del 29 de diciembre de 2015 por medio de la cual se
aumentd hasta por la surma de Setenta Millones de Délares (U5570,000,000.00) sabre las
siguientes fincas, a favor de Prival Trust, S.A. como fiduciario del fideicomiso constituido
para garantizar la Emision Publica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad
Albrook Leasing Company, Inc. cuyos avallos tienen la siguiente fecha de vencimiento.



prival

trust

Propietario # de Finca Valor Estimado | Fecha de | Fecha de | Nombre de la | Nimero de
de Mercado Avaltio Vencimiento Avaluadora Avalio
Inmaobiliaria Albrook, | 59998 4152
S.A.
5512,445.00 17 de | 17 de julio de | Mallal &
julio de | 2021 Mallol
2018
Inmobiliaria Albrook, | 71085
5.A.
$725,535.13
Inmobiliaria Albrook, | 71086
S5.A.
5741,862.47
Inmobiliaria Albrook, | 71095
S5.A.
5518,231.35
Inmabiliaria Albrook, | 77622
S5.A,
5162,636.45
Inmobiliaria Albrook, | 77632
S.A.
$1,007,464.54
Inmobiliaria Albrook, | 77634
S.A.
$657,606.72
Inmabiliaria Albrook, | 77635
5.A. 5730,689.84
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Inmobiliaria Albroak, | 77637
S.A.
$1,397,648.60

Inmaobiliaria Albrook, | 77638

S.A.

$748,350.43
Inmabiliaria Albrook, | 77639
S.A.

$992,830.77

Inmobiliaria Albrook, | 77640
S.A,
$1,060,611.30

Inmabiliaria Albrook, | 77641
S.A. $799,348.50

Inmabiliaria Albrook, | 77645

S.A,

$359,251.67
Inmabiliaria Albroak, | 77653
S.A,

$593,024.95
Inmobiliaria Albroak, | 77654
5.A.

5416,558.80
Inmobiliaria Albrook, | 396231
5.A.

$951,192.00
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Inmabiliaria Albrook, | 391362
S.A. $607,355.47

Inmobiliaria Albroak, | 391366

S.A.
$331,233.47
Inmobiliaria Albrook, | 391371
S.A,
$347,424.00

Inmobiliaria Albrook, | 391372
S5.A.
$347,424.00

Inmobiliaria Albrook, | 391373

S.A.

5380,867.67
Inmaobiliaria Albraok, | 391374
S.A. 5531,125.47
Inmobiliaria Albrook, | 391377
S.A.

$549,641.04
Inmobiliaria Albrook, | 391392
S.A.

5935,668.80
Inmobiliaria Albroak, | 396240
S.A,

$3,009,600.00
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Inmobiliaria Albrook, | 396243
5.A,

$2,017,910.40
Inmohbiliaria Albrook, | 391400
S.A. $659,316.53
Inmobiliaria Albroak, | 391401
S.A.

$286,242.73
Inmobiliaria Albrook, | 391402
S.A.

$554,873.00
Inmobiliaria Albroak, | 391403
5.A.

S686,973.47
Inmobiliaria Albrook, | 391408
S.A.

$465,285.33
Inmobiliaria Albrook, | 391411
S.A. 5563,142.07
Inmobiliaria Albrook, | 391412
S.A.

$501,424,00
Inmabiliaria Albroak, | 391440
5.A,

$459,064.67
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Inmobiliaria Albrook, | 396263

S.A.

5388,252.80
Inmobiliaria Albrook, | 391443
S.A,

$590,387.20
Inmaobiliaria Albrook, | 391444
S.A. $935,385,33
Inmaobiliaria Albrook, | 396265
S.A.

$1,363,968.00

Inmobiliaria Albrook, | 396266
S.A.
$1,447,632.00

Inmobiliaria Albrook, | 391446

S.A.

$193,942.00
Inmaobhiliaria Albroak, | 391352
S.A.

$993,595.20
Inmaobiliaria Albroak, | 391353
S5.A. $2,505,297.60
Inmobiliaria Albrook, | 391480
S.A.

$635,479.17
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Inmobiliaria Albroak, | 391423
S.A.
5414,409.33

Inmobiliaria Albrook, | 391424
S.A.
5326,666.67

Inmobiliaria Albrook, | 391425

S.A.

5437,243.33
Inmobiliaria Albrook, | 396256
S.A, £202,141.33

Inmobiliaria Albrook, | 396257
S.A.
$359,823.33

Inmobiliaria Albrook, | 396253
5.A.
5690,475.33

Inmobiliaria Albrook, | 30126995
S.A.
5167,253.33

Inmobiliaria Albrook, | 391427
S.A.
5203,309.33

Inmobiliaria Albrook, | 291428
S.A. $116,914.00
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Inmobiliaria Albrook, | 391429

S.A.

5120,572.67
Inmaobiliaria Albrook, | 396262
5.A.

$223,015.33
Inmobiliaria Albrook, | 391431
S.A.

$370,897.33

Inmobiliaria Albrook, | 391432
S.A,
$324,608.67

Inmobiliaria Albrook, | 391433
S.A. 5318,826.67

Inmahbiliaria Albroak, | 391435

5.A.

$465,010.00
Inmaobiliaria Albrook, | 391437
S.A.

5457,333.33
Inmobiliaria Albrook, | 391438
S.A.

$457,433.33

Inmaohiliaria Albrook, | 391439
S.A.
$541,333.33
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Inmaobiliaria Albroak, | 391441
S.A, S674,668.80

Inmaobiliaria Albrook, | 391442
S.A,
5624,787.20

Inmaobiliaria Albrook, | 391445
5.A.
5790,239,33

Inmobiliaria Albroaok, | 391448

S.A,

$102,867.33
Inmobiliaria Albrook, | 391450
S.A.

$155,232.00
Inmabiliaria Albrook, | 391451
S.A. 5338,590.00
Inmobiliaria Albrook, | 391452
S.A.

$319,022.67
Inmobiliaria Albrook, | 391455
S.A.

$197,208.67
Inmohiliaria Albrook, | 396960
S.A.

$222,754.00
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Inmobiliaria Albrook, | 391456
S.A.

$196,000.00
Inmohbiliaria Albroak, | 396270
S.A. $194,138.00
Inmobiliaria Albrook, | 391457
S.A.

5196,000.00
Inmaobiliaria Albrook, | 391458
5.A.

5156,000.00
Inmaobiliaria Albrook, | 391459
S.A.

$196,000.00
Inmabiliaria Albroak, | 391460
5.A.

$256,596.67
Inmobiliaria Albrook, | 391463
S.A. 5203,415.33
Inmobhiliaria Albrook, | 391464
S.A,

$286,780.67
Inmobiliaria Albrook, | 396272
S.A.

$287,336.00
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Inmobhiliaria Albroak, | 391465

S.A.

5286,780.67
Inmobiliaria Albrook, | 391466
S.A.

5286,780.67
Inmaohiliaria Albrook, | 391467
S.A. £290,047.33
Inmaobiliaria Albrook, | 391468
S5.A.

5227,948.00

Inmabiliaria Albrook, | 391470
S.A.
$145,203.33

Inmobiliaria Albrook, | 391472

S.A.

5138,082.00
Inmobiliaria Albroak, | 391473
S.A.

$138,082.00
Inmohiliaria Albrook, | 391474
S.A. 5145,203.33
Inmobiliaria Albrook, | 391475
S.A.

5145,203.33
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Inmobiliaria Albroak, | 391476

S5.A.

$138,082.00
Inmobiliaria Albrook, | 391477
S.A.

$138,082.00
Inmobiliaria Albrock, | 391478
S.A.

$145,203.33
Inmaobiliaria Albrook, | 391479
S.A, 5678,160.00
Inmobiliaria Albrook, | 396274
S.A,

S368,578.00

Inmobiliaria Albrook, | 396275
S.A.
$352,146.67

Inmabiliaria Albrook, | 391482

S.A.

$15,468.88
Inmobiliaria Albrook, | 391481
S.A. $9,082.08

Inmaobiliaria Albrook, | 391359
S.A. S$681,326.80
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Inmaobiliaria Albrook, | 391360
5.A,
$638,976.80

Inmobiliaria Albrook, | 391364
S.A.
51,139,802.66

Inmaobiliaria Albrook, | 391375
S.A,
§755,693.40

Inmohiliaria Albrook, | 391379

S.A.

$750,533.33
Inmobiliaria Albrook, | 391380
S.A. 5790,533.33

Inmabiliaria Albroak, | 30136239
S.A.
$6,597,490.67
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lll, Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la fecha
de la presente certificacion:

Caberturas de Garantias:

Mantener Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién al derecho de dominio sobre Bienes Inmuebles
gue su valor de avalio represente al menos 130% del saldo insoluto de la Emisién. De acuerdo con
confirmacidn del Agente de Pago de la Emision, a la fecha, el saldo insoluto de la Emisidn, es decir los
bonos emitidos y en circulacién es por la suma de US562,302,733.75:

El 130% del saldo insoluto de la Emisidn equivale a US$80,993,553.88. Al cierre del 31 de diciembre de
2019, mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de avalio suman un total de
US$90,362,121.59 lo que representa un excedente de cobertura por la suma de $9,368,567.71

IV. Cobertura histdrica de los tltimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacién
seglin el Prospecto Informativo:

e Marzo 2019
Caoberturas de Garantias

El 130% del saldo insoluto de la Emisién equivale a US$86,512,822 50. Al cierre del 31 de marzo de 2019,
mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de avallo suman un total de
US590,362,121.59, lo que representa un excedente de cobertura por la suma de $3,849,299.09.

e Junio 2019
Coberturas de Garantias

El 130% del saldo insoluto de la Emision equivale a US585,256,372.50. Al cierre del 30 de junio de 2019,
mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de avalio suman un total de
US590,362,121.59 lo que representa un excedente de cobertura por |la suma de $5,105,749.09

¢ Septiembre 2019
Coberturas de Garantias

El 130% del saldo insoluto de la Emisién equivale a US580,993,553.88. Al cierre del 30 de septiembre de
2019, mantenemos hipoteca sobre Bienes Inmuebles cuyos valores de avallo suman un total de
US590,362,121.59 lo que representa un excedente de cobertura por la suma de $9,368,567.71



prival

trust

V. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio del
Fideicomiso entre el monto en circulacién a la fecha de la presente certificacién:

La relacion de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (70,000,000.00) entre el
maonto en circulacién (62,302,733.75) es igual a 1.12

Vi. Cobertura histérica de los ultimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimonio
del Fideicomiso entre el monto en circulacién a la fecha de la presente certificacion:

@ Marzo 2019: La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso
(70,000,000.00) entre el monto en circulacidn (66,548,325.00) es igual a 1.05.

e Junio 2019: La relacion de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso
(70,000,000.00) entre el monto en circulacidn (65,581,825.00) es igual a 1.07

e Septiembre 2019: La relacidn de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso
(70,000,000.00) entre el monto en circulacion (62,302,733.75) es igual 1.13

En fe de lo cual se firma la presente certificacion, hoy 31 de diciembre de 2019.

etu:la Oberto

VPA Contabilidad Abogada de Fideicomisos
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Panamad, 20 de febrero de 2019

Sefior

Miyor Alliedo Alcindn Chiari
Albrook Leasing Company, INC.
Ciudad. -

Estimado Sefior Aleman:

Sean nuestras primeras lineas para desearle éxitos en sus delicadas funciones. Prival Trust, S.A.
en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso de Garantia No. 13 celebrado el dia 20 de marzo de
2012 con Albrook Leasing Company, Inc. como Fideicomitente Emisor, Albrook Publicidad,
Inc., Inmobiliaria Albrook, S.A., Eventos Publicitarios Albrook, S.A. y L.P. Century Investment
Group, Inc. como Fideicomitentes Garantes Hipotecarios, modificado mediante enmienda al
Contrato de Fideicomiso fechada 16 de septiembre de 2015, tiene a bien en cumplimiento de sus
obligaciones fiduciarias, remitirle un original de la Certificacion Trimestral que el Fiduciario
debe emitir a fin de certificar las garantias que se encuentran bajo administracion fiduciaria para
garantizar el cumplimiento de las obligaciones adquiridas por el Emisor, a favor de los tenedores
registrados de la Emision Publica de Bonos Corporativos de Albrook Leasing Company, Inc.,
autorizada mediante Resolucion SMV No.585-15 del 14 de septiembre del 2015 de la
Superintendencia del Mercado de Valores. De igual manera, se remite Informe de Gestién
Fiduciaria al cierre de diciembre de 2019.

Favor notar que la Certificacion Trimestral debe ser remitida en anexo a los Estados Financieros
que Albrook Leasing Company, Inc., como emisor vaya a presentar al cierre de 30 de junio de
2019 a la Superintendencia del Mercado de Valores.

Atentamente,
Lﬁ? /|

Leticia Oberto
Abogada de Fideicomisos
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Trust, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompanan de Fideicomiso No.13 Albrook Leasing
Company, Inc., en adelante la Compafiia, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2019 y cambios en el patrimonio por el periodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden
un resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compafia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacion
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control interno que |a
administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas internacionales de Auditoria. Esas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermadios estan libres de representaciones erroneas
de importancia relativa.

Una revisién incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revisidn acerca de los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion erronea de importancia relativa en los estados
financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosotros consideramos el
control interno relevante para la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros de la Compafiia,
a fin de disefar procedimientos de revisién que sean apropiados en las circunstancias, pero no con e proposito
de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una revision también incluye
evaluar o apropiado de los principios de lag politicas contables utilizadas y la razonzbilidad de las estimaciones

contables hechas por la administracion, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracién, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, |a situacion financiera de Fideicomiso No.13 Albrook Leasing Company, Inc., al
31 de diciembre de 2019, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa
facha, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacion Financiera Intermedia de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

= £ o A e
uzmila I?hafn nzalez~
C.F’A. No. 90 -2006
22 de marzo de 2020
Panama, Republica de Panama




Fideicomiso No.13
Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, 8. A. como Agente Fiduciario)

Estado de activos y fondos en fideicomisos
al 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Activos
Propiedades y mejoras

Activos netos atribuibles a los fideicomitentes

Fondos en fideicomiso
Aportes de los fideicomitentes

Fondos netos en fideicomiso

Las notas son parte integral de estos estados financieros.

Notas Diciembre 2019

Diciembre 2018

4 90,362,122 83.408,611
80,362,122 83,406,611
B 90,362,122 83,406,511
90,362,122 83,406.611




Fideicomiso No.13
Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Estado de cambio en los activos netos atribuibles a los fideicomitentes
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Aportes de los

fideicomitentes Total
Saldo al 31 de diciembre de 2018 83,406,611 83,406,611
Aporte de fideicomitentes 6,955,511 6,955,511
Saldo al 31 de diciembre de 2019 90,362,122 90,362,122

Las notas son parte integral de estos estados financieros.



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

1. Informacion general

El Fideicomiso No.13 Albrook Leasing Company, Inc. (el ‘Fideicomiso”) es un fideicomiso irrevocable constituido
conforme a la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, y conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha 20 de marzo
de 2012 (“el Contrato de Fideicomiso”) celebrado entre Albrook Leasing Company, Inc. como Fideicomitentes
y Prival Trust, S. A. como Fiduciario.

El objetivo general del Fideicomiso es garantizar a los Tenedores Registrados de la Emision Publica de Bonos
Corporativos de Albrook Leasing Company, Inc., autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, mediante la Resolucion SMV No.585-15 del 14 de septiembre del 2015 hasta por la suma de
B/.100,000,000; en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses,
intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar, El Fideicomitente Emisor
o los Fideicomitentes Garantes Hipotecarios, segtn los términos y condiciones establecidas en el Bono. A Ia
fecha del presente informe, el total del patrimonio administrado del Fideicomiso es por la suma de B/.70,000,000,
compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio constituida mediante la Escritura
Publica No. 25,961 del 18 de diciembre de 2015, adicionada mediante la Escritura Publica No. 26.743
del 29 de diciembre de 2015 por la cual se aumentd Primera Hipoteca y Anticresis hasta por la suma de
Setenta Millones (B/.70,000,000) a favar de Prival Trust, S.A. como fiduciario del fideicomiso de garantia
que garantiza la Emision Publica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad Albrook Leasing
Company, Inc.

2. Cualesquiera ofros bienes o sumas de dinero gque se traspasen al Fideicomiso por los Fideicomitentes o
por aguellos otros Fideicomitentes que de tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso cuyo valor sea
suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

3. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban de la
gjecucién de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).

La administradora es Prival Trust, S. A. (la “Fiduciaria”) es una sociedad anonima incorporada en Panama y esta
autorizada para dedicarse a |a administracion de fideicomisos en o desde |a Republica de Panama, de acuerdo
con la Resolucién fiduciaria No.IFD-001-2011 del 18 de febrero de 2011.

El negacio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5 de enero de 1984 como ha sido
modificada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, asi como resoluciones y acuerdos de la Superintendencia
de Bancos de Panama.



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2018

(En balboas)

Las obligaciones y facultades de |a Fiduciaria son las siguientes:

Recibir en Fideicomiso los Bienes del Fideicomiso.

Administrar los bienes del fideicomiso para que |a fiduciaria pueda autorizar el traspaso y liberacién total
o parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a solicitud de la fideicomitente y
limitaciones establecidas en el contrato.

Enviar trimestralmente a la Superintendenciz del Mercado de Valores como parte del Informe de
Actualizacion Trimestral de la Fideicomitente, una certificacion en la cual conste los bienes que
constituyen los bienes del Fideicomiso.

Enviar trimestralmente a la Fideicomitente un informe de su gestion.

Cumplir con las obligaciones que le impone el contrato y la diligencia.

Ante incumplimiento en lo que respecta a |z emision de bonos, la fiduciaria esta obligada a efectuar todos
los actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de los tenedores de los registros, incluso
la ejecucion y liguidacién de los bienes del fideicomiso. La fiduciaria se compromete a notificar a la
fideicomitente y al agente de pago, ante el evento de incumplimiento de los bonos de acuerdo al
procedimiento estipulado.

La Fiduciaria tendra las siguientes facultades:

Ejecutar todos los actos que estime necesarios para el cumplimiento adecuado de sus funciones y
obligaciones derivadas en el Fideicomiso. :

Contratar la prestacién de servicios profesionales que sean requeridos para el ejercicio de los derechos
y obligaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejemplo, servicios legales, de

contabilidad y auditoria, de comin acuerdo con la Fideicomitenis

El Fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas |las obligaciones garantizadas se extingan.

La oficina principal de la Fiduciaria esta localizada en Calle 50 y calle 71 San Francisco.

2.

Politicas de contabilidad mas significativa

2.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico.

Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacién otorgada a
cambio de los bienes y servicios. El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o
se pagaria al transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado a la
fecha de medicion, independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado
usando otra técnica de valuacién. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa
torma en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta
esas caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de medicion. El valor razonable para efectos
de medicion y/o revelacion en astos estados financieros se determina sobre esa base.

2.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacion de la
Empresa. El Balboa, unidad monetaria de la Republica de Panama, esta a la par y es de libre cambio
con el Délar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y
en su lugar utiliza el Délar norteamericano como moneda de curso legal.

2.4 Reconocimiento del ingreso

El ingreso es medido al valor razonable de la consideracion recibida o por recibir.

2.4.1 Inaresos por servicios
Los ingresos son reconocidos en funcidn de que los beneficios economicos fluyan hacia la

Empresa v los ingresos puedan ser faciimente medidos. Los ingresos por servicios se
reconocen cuando el servicio es efectivamente prestado y aceptado por el cliente. La
Empresa brinda servicios de administracion de fideicomisos Los inaresos son diferidos
durante el afno que se presta &l servicio,

2.4.2 Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia o perdida y otro
resultado integral bajo el método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros
gue generan intereses.

2.5 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende |2 suma del impuesto sobre |a renta corriente por pagar
y el impuesto diferido.

2.5.1 Impuesto corriente

El impuesto corriente por pagar esta basado en |a renta gravable del afio. La renta gravable
difiere de la “utilidad antes de impuesto sobre la renta” como se reporta en el estado de
estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, debido a que excluye partidas de
ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros afios y partidas que nunca seran
gravables o deducibles. El pasivo por impuesto corriente de la Empresa es calculado
utilizando la tasa de impuesto que esta vigente a |a fecha del estado de situacion financiera.




Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

2.6 Instrumentos financieros

2.6.1 Fecha de reconocimiento

Todos los activos y pasivos financieros se registran inicialmente a la fecha de contratacion,
la fecha en que la Empresa se convierte en parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

2.6.2 Medicién inicial de los insirumentos financieros

Los activos y pasivos financieros reconocidos se miden inicialmente a su valor razonable.
Los costos de transaccidn que son directamente atribuibles a2 la adguisicion o emision de
activos y pasivos financieros que no sean activos y pasivos financieros a valor razonable con
cambios en ganancias y pérdidas (FVTPL, por sus siglas en inglés) se agregan o se deducen
del valor razonable de los activos o pasivos financieros, segun correspondan, en el
reconocimiento inicial. Los costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion
de activos o pasivos financieros en FVTPL se reconocen inmediatamente en resultados.

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: inversiones
en valores y depositos en bancos. La clasificacion de los activos depende de la naturaleza
y proposito del activo financiero y es determinada al momento de su reconocimiento inicial.

Reconocimiento
Todos los demdas activos financieros se registran inicialmente en |a fecha de liquidacién, que

es la fecha en la que la Emprasa se convierte en parte de las disposiciones contractuales del
instrumento, Un activo financiero es medido inicialmente al valor razonable mas los costos

La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al valor razonable y que no forme
parte de una relacion de cobertura se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral. La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al costo
amortizado y que no forme parte de una relacion de cobertura se reconoce en el estado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral cuando el activo financiero que se dé de baja en
cuentas haya sufrido un deterioro de valor o se reclasifique. asi como mediante el proceso
de amortizacién.

Medicién del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibirla por vender un active o que se pagaria para
transferir un pasivo en una transaccion ordenada; entre participantes del mercado en |a fecha
de medicién, independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado
utilizandao otra técnica de valoracion.

Medicion del costo amortizado

El costo amortizado de un active o pasivo financiero es el importe al que el activo o pasivo
financiero se mide en el reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, mas o menos
la amortizacion acumulada usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre
el importe inicial reconocido y el importe al vencimiento, menos cualquier disminucion por
deterioro.



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. coma Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado; o cuando la Empresa ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad.

Si la Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad y continda con el control del activo transferido. la Empresa reconoce su interés
retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si
la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un
activo financiero transferido. la Empresa continta reconociendo el activo financiero y también
reconoce un pasivo garantizado par el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiera, |a diferencia entre el valor en libros del activo y Ia
suma de la contraprestacion recibida y cualguier ganancia o pérdida acumulada debe ser
reconocida en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral.

En determinadas transacciones, |la Empresa retiene la obligacion de servir un activo
financiero transferido por lo cual recibira una comision. Los activos transferidos se dan de
baja al momento de su transferencia si han cumplido con las caracteristicas que lo permiten.
Un activo o pasivo es reconocido por el contrato de servicio dependiendo de la comision de
administracion, si esta es mas gue adecuada (activo) o es inferior a la adecuada
(responsabilidad) para realizar el servicio.

En transacciones en las que ll SE rEtlEnE ni trﬂnSfIErE sustancialmente thOS los rlESgDS Y
biet f‘ilﬁl’)"v nherenlez als I.‘HIJ?J dad de un sctivo fin |""ll/i,’ religne &l contral del ac HM'_"‘: SE
continta reconociendo el activo en la madida de SU |nV0|UCfEG|6n Cﬂntlnuada, determinada
por el grado en que esta expuesto a los cambios en el valor del activo transferido.

Deterioro de activos financieros
Un active financiero no clasificado a valor razonable con cambios en resuitados es evaluado

a cada fecha de reporte para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Un activo
financiero o un grupo de activos financieros estaran deteriorado cuando exista evidencia
objetiva del deterioro como consecuencia de uno o mas eventos gue hayan ocurrido despuées
del reconocimiento inicial del activo vy los flujos de efectivo futuros estimados del activo
financiero se han visto afectados.

Evidencia objetiva de que los activos financieros estan deteriorados incluye dificultad
financiera significativa del emisor o de la contraparte, incumplimiento de contrato, tal como
atrasos U omision de pagos de intereses o capital, indicacion de que el prestatario caiga en
bancarrota o en una reorganizacion financiera.

Una pérdida por deterioro de un activo financiero medido al costo amortizado se calcula como
la diferencia entre su valor en libros vy el valor presente de los flujos de efectivo futuros
descontados al tipo de interés efectivo original del activa.



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agenie Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

2.6.3 Medicion inicial de los instrumentos financisras

Los instrumentos de deuda gue se mantienen dentro de un modelo comercial cuyo objetivo
es recolectar los flujos de efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales
gue son unicamente pagos de principal & intereses sobre el monto principal pendiente (SPPI,
por sus siglas en inglés), se miden posteriormente al costo amortizado: los instrumentos de
deuda que se mantienen dentro de un modelo comercial cuyo objetivo es tanto el de
recolectar los flujos de efectivo contractuales como el de vender los instrumentos de deuda,
y que tienen flujos de efectivo contractuales que son SPPI, se miden posteriormente a valor
razonable con cambios en ofros resultados integrales (FVOCI, por sus siglas en inglés); todos
los demas instrumentos de deuda (por ejemplo, los instrumentos de deuda administrados
sobre una base de valor razonable, o mantenidos para la venta) y las inversiones de capital
se miden posteriormente en FVTPL.

2.6.4 Clasificacion

La Empresa clasifica sus activos financieros de acuerdo a su mediciéon posterior a costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales o a valor razonable
con cambios en ganancias y pérdidas. sobre la base del modelo de negocio de Iz Empresa
para la gestion de los activos financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo
contractuales de los activos financieros.

2.6.5 Evaluacion del modelo de negocio

La Empresa realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que &l activo
financiero se mantiene a nivel de cartera, ya que refleja la forma en que se administra el
negocio y se proporciona infermacion a la administracion.

Una evaluacion de los modelos de negocios para administrar los activos financieros es
fundamental para |a clasificacion de un activo financiero. La Empresa determina el modelo
de negocio a un nivel gue refleja como los grupos de activos financieros se administran juntos
para lograr un objetivo empreasarial particular. El modelo de negocio no depende de las
intenciones de la administracion para un instrumento individual, por lo tanto, la avaluacion
del modelo de negocios se realize a un nivel mas alto de agregacion en lugar de hacerlo
instrumento por instrumento.

2.6.6 Evaluacion sobre los flujos de efectivo contractuales si son Unicamente pagos de capital

g intereses

A efectos de esta evaluacion, se entiende por "principal” el valor razonable del activo
financiero en el momento del reconocimiento inicial. El "interés" es definido como la
contraprestacion por el valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito asociado al
capital pendiente durante un periodo de tiempo determinado y por otros riesgos y costos
basicos de préstamo, asi como el margen de utilidad. Al evaluar si los flujos de efective
contractuales son Gnicamente pagos de principal e intereses, la Empresa considera los
términos contractuales del instrumento. Esto incluye evaluar si el activo financiero contiene
un término contractual que podriz cambiar el momento o el monto de los flujos de efectivo
contractuales de manera que no cumpla con esta condicion.



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, 5. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

2.6.7 Activos financieros a valor razonable con cambios en otros resultados inteqrales
(FVOCI)

Estos valores se componen de instrumentos de deuda no clasificados como valores a FVTPL
o valores a costo amortizado y estan sujetos a los mismos criterios de aprobacion gue el
resto de la cartera de crédito. Estos valores se coniabilizan al valor razonable si se cumplen
las dos condiciones siguientes: El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo
de negocio cuyo objetivo se logra mediante el cobro de flujos de efectivo contractuales y la
venta de activos financieros; v las condiciones contractuales de los activos financieros dan
lugar en fechas especificadas a los flujos de efective que son Unicamente pagos de principal
e intereses sobre el principal pendiente.

Las ganancias y pérdidas no realizadas se reportan como incrementos netos o disminuciones
en otros resultados integrales ("OCI") en el estade consolidado de cambios en el patrimonio
de los accionistas neto hasta que se realicen. Las ganancias y pérdidas realizadas por la
venta de valores que se incluyen en la ganancia neia en la venta de valores se determinan
usando el método de identificacién especifice. Para un instrumento de patrimonio designado
como medido a FVOCI, la ganancia o pérdida acumulada previamente reconocida en ofros
resultados integrales no se reclasifica posteriormente a ganancias y pérdidas, pero se puede
transferir dentro del patrimonio.

2.6.8 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado representan valores y préstamos cuyo objetivo es
mantenerlos con el fin de obtener los flujos de efectivo contractuales durante la vida del
instrumento. Estos titulos y préstamos se valoran a costo amortizado si aplican las dos
condiciones siguientes: - El activo financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener los activos financieros para obtener los flujos de efectivo contractuales,
y - Las condici :Gific
a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe del
principal pendiente.

2.6.9 Activos v pasivos financieros & valor razonable con cambios en resultados (FVTPL)

Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen a) activos
y pasivos con flujos de efectivo contractuales que no son SPPI; y/o b) activos y pasivos
designados en FVTPL utilizando |z opcion de valor razonable; y cuentas por cobrar
(ganancias no realizadas) y cuentas por pagar (pérdidas no realizadas) relacionadas con
instrumentos financieros derivados que no son designados como cobertura o que no califican
para la contabilidad de coberiura. Las ganancias y perdidas no realizadas y realizadas en
activos y pasivos para negociar son registradas en el estado consolidado de ganancias o
pérdidas como ganancia (pérdida) de instrumentos financieros a valor razonable con cambios
en resultados.

AliEs

iones confraciusles de! acliva financiero dan lugar, en las fechas espe
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Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
{(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

2.7 Pasivos financieros

Los pasivos financieros al periodo en que se informa estan clasificados como otros pasivos financieros.

2.7.1 Baja en cuentas de pasivos financieros
La Empresa da de baja los pasivos financieros cuando, y solamente cuando, las deudas
financieras se liquidan, cancelan o expiran.

2.8Ffectivo y equivalentes de efectivo

El deposito en banco se presenta al costo en 2l estado de situacion financiera. Para propositos del
estado de flujos de efectivo, el total de efectivo comprende el depésito a la vista en el banco.

2.9 Propiedades y mejoras

Las propiedades y mejoras estan registrados a su valor razonable. Las revaluaciones se hacen al
final de cada periodo con el fin de asegurar que el importe en libros no difiera significativamente con
el valor razonable. Las propiedades y mejoras son presentados en el estado de activos y fondos en
fideicomiso a sus montos revaluados, siendo el valor razonable el determinado a la fecha de
revaluacion, menos pérdidas acumuladas por deterioro subsecuentes. Las revaluaciones se efectian
con suficiente frecuencia, de tal manera que el valor en libros no difiera significativamente del que se
habriz calculado utilizando los valores razonables a la facha al final del periodo sobre el cual se
informa. Los terrenos no son depreciados.

2.10Deterioro del valor de activos no financieras

En la fecha de cada estado de activos vy fondos en fideicomisos, la Fiduciaria revisa los importes en
libros de los activos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de su valor, Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del
activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por deterioro de su valor (si la
hubiera).

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el valor
de uso. Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valor
actual utilizando un tipo de descuento antes de impuestos gue refleja las valoraciones actuales del
mercado con respecto al valor temporal del dinero en el tiempo vy los riesgos especificos del activo para
el que no se han ajustado los flujos futuros de efectivo estimadaos.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior

a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su
importe recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.
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Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
(unidad generadora de efectivo) se incrementa a |a estimacion revisada de su importe recuperable, de
tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad
generadora de efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una
pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 31 de diciembre de 2019, la Fiduciaria no ha identificado deterioro de los activos no financieros.
2.11Activos en fideicomiso

Los activos que se reciben en fideicomiso se registran y se presentan al costo histérico, excepto por
las propiedades y mejoras los cuales se presentan a su valor razonable.

2.12Aportes al fideicomiso

Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen efectivo y equivalente en efectivo, propiedades y
mejoras y los contratos de servicios conexos, son reconocidos como aportes al patrimonio del
Fideicomiso conforme se reciben.

2.13Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desembolsos gue debe efectuar |la administradora de los Fideicomisos de
conformidad y en cumplimiento con el Conirato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como retiros

de aportes al Patrimonio del Fideicomiso conforme se desambolsan

2.14Medici6n de valor razonable y proceso de valuacién

Valor razonable es &l precio que seria recibido por vender un activo o pagado al transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participanies del mercado principal en la fecha de medicion, o en
su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Adminisiradora de los Fideicomisos tenga acceso
en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Para estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Administradora de los Fideicomisos utiliza
datos observables cuando éstos estan disponibles. Periadicamente la Administracién informa a la
Junta Directiva las causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor razonable de los activos
y pasivos, para informacion sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada utilizados en el valor
razonable de los activos y pasivos.

La Administradora de los Fideicomisos revelz las transferencias entre niveles de Iz jerarquia del valor
razonable al final del periodo durante el cual ocurrié &l cambio.

=42 =



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)
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3. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

La administradora de los Fideicomisos efectia estimaciones v juicios que afectan los montos reportados de los
activos y pasivos dentro del siguiente ano fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estan
basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

- Valor razonable de los instrumentos financieros: La administradora de los Fideicomisos miden el valor
razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de los datos de entradas utilizados al
hacer las mediciones. La administradora de los Fideicomisos tiene establecido un proceso y una politica
documentada para la determinacién del valor razonable en la cual se definen las responsabilidades y
segregacion que funcionen entre las diferentes areas responsables que intaervienen en este proceso, el
cual ha sido aprobado por el Comité de Activos y Pasivos, el Comite de Riesgos y la Junta Directiva.

La NIIF 13 especifica una jerarquia de las técnicas de valuacién en base a si las informaciones incluidas a
esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacion observable refieja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes: la informacién no observable refleja los supuestos de mercado
del Fideicorniso. Estos dos tipos de informacion han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

Nivel 1' Los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos a los que la entidad pueda acceder en |2 fecha de la medicion.

Nivel 2- Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares o utilizacién de una
técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de informacion observable del mercado para los
activos o pasivos ya sea directa o indirectamente. En algunos casos, el Fideicomiso emplea informacion de

referencia de mercados activos para instrumentos similares y en otros, emplea técnicas de flujos descontados
donde todas |22 variables e insumos del modela son ahtenidns de informacién observable del mareado

Nivel 3: Cuando los “insumos” no estan disponibles y se requiere determinar el valor razonable mediante un
modelo de valuacion, el Fiduciario se apoya en entidades dedicadas a la valoracion de instrumentos bursatiles o
bien de las propias entidades administradoras del activo o pasivo que se trate. Los modelos empleados para
determinar el valor razonable normalmente son a través de descuento de flujos o bien valuaciones que emplean
observaciones histéricas de mercado.
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4, Propiedades y mejoras
Las propiedades y mejoras se resumen como Sigue:

Propiedades y

mejoras Total
Diciembre 2019
Al inicio del perioda 90,362,122 90.362.122
Al final del periodo 90,362,122 90,362,122
Diciembre 2018
Al inicio del periodo 83.406.611 83,406,611
Al final del periodo 83,406,611 83,406,611

El valor razonable de |as propiedades del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2019 se obtuvo a través de un
avallio realizado el 17 de julio de 2018 por Mallol & Mallol, valuadores independientes no relacionados con el
Fideicomiso y con el Agente Fiduciario y cuentan con todas las certificaciones apropiadas y experiencia
reciente en el avallio de propiedades en las ubicaciones referidas. ‘

Las fincas dadas en garantia cuentan con una Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion al derecho de
dominio constituida mediante la Escritura Pablica No. 25,961 del 18 de diciembre de 2015 adicionada mediante
la Escritura Publica No. 26,743 del 29 de diciembre de 2015 por medio de la cual se aumentd hasta por la
suma de Setenta Millones de Balboas (B/.70,000,000) sobre las fincas, a favor de Prival Trust, 8 A como
fiduciario del fideicomiso constituido para garantizar la Emision Publica de Bonos Corporativos realizada por
la sociedad Albrook Leasing Company, Inc. cuyos avallos tienen fecha de vencimienta de 17 de julio de 2021.
El Fideicomitente Emisor ha incorporado la finca 30136238 a las garantias, mediante la Escritura Publica No.
822 del 17 de enero de 2019, la cual mantiene como fecha de inscripcion el dia 1 de febrero del afio 20189, en
la Seccién de Hipotecas del Registro Publico de Panama. A la fecha mantenemos hipoteca sobre Bienes
Inmuebles cuyos valores de avallio suman un total de US590,362,121.59.

A continuacion, se presentan los detalles de los terrenos an propiedad e informacion sobre |a jerarquia de
valor razonable:

Nivel 3
Diciembre 2012 Diciembre2018

Propiedades y mejoras 90,362,122 83,406,611

A continuacion, se detallan las técnicas de valorizacidon usadas para medir el valor razenable de las
propiedades, asi como las variables no observables significativas usadas.

s 4w



Fideicomiso No.13

Albrook Leasing Company, Inc.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
(En balboas)

Enfogque comparativo

Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, asi como datos obtenidos del mercado y establece una
estimacion del valor utilizando procesos que incluyen la comparacion. Para esie método se tomd en
consideracion las principales caracteristicas que un potencial comprador o vendedor consideraria y su
estimacion corresponde a las condiciones actuales del mercado.

Enfoque de capitalizacion de rentas - valor sobre (g renta

Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su valor a traves
de un proceso de capitalizacion. El valor sobre |a renta corresponde a la probable entrada bruta mensual
estimada considerando los valores actuales del mercado.

No ha habido cambios en |a técnica de valuacion durante el periodo.

Si las propiedades y mejoras se hubieran medido sobre |a base del costo historico, su importe en libros seria
como sigue:

Diciembre 2019 Diciembre 2018

Propiedades y mejoras 90,362,122 83,406,611

5. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Legislacion Fiscal Panameria vigente, el Fideicomiso esté exento del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También esta exento del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos—valores emitidos a través de |a Bolsa de
Valores de Panama, al igual que intereses sobre préstamos de fuente extranjera.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el Articulo
699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un milldn quinientos
mil balboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que
resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método tradicional establecido en el Titulo | del
Libro Cuarto del Cadigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable gue resulte de aplicar al total de ingresos gravables
el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

Al 31 de diciembre de 2019, el Fideicomiso no generd renta neta gravable, por lo que no incurrié en impuesto
sobre la renta.
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6. Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores al 31 de diciembre de 2019, para valorar la necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 22 de marzo de 2019, la fecha en que los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esia evaluacion, se determind gue no se produjeron acontecimientos posteriores que reguieren el
reconocimiento o revelacion de los estados financieros.

7 Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019, fueron aprobados por la
Administracién de la Fiduciaria el 22 de marzo de 2019,

* kA k A K
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HISTORIAL DE CALIFICACIONES

Jun-1E

09/2018 | 21/01/2019 |

FRcha de com i . pnd | il 19/10/2017__21
Emisidn Plblica de Bonos Corporativos raBBB raBEBB raBBB raBBB

Perspectiva Estable Estable Estable Estable

Significado de la Calificacion

Categoria BBB: Los factores de proteccion al riesgo son razonables, suficientes para una inversidn aceptable. Exista una variabilidad
considerable en el riesgo durante los ciclos econdmicos, lo que pudiera provocar fluctuaciones en su Calificacién.

Con el proposilo de diferenciar las calificaciones domeslicas de las internaclonales, se ha agregado una (PA) a Ia calificacién para indicar que se refiere sélo
a emisores/emisiones de caracter domestico a efectuarse en el mercado panameno. Estas calegorizaclones podrén ser complamentadas si correspondiese,
mediante los signos (+/-) mejorando o desmejorando respectivaments la clasificacidén alcanzada entre las categorias AA y B.

“La informacitn empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confisbilidad e integridad de la misma,
por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omislén por el uso de dicha informacion. Las calificaciones de PCR constituyen una opinién sobre
fa calidad crediticia de uns entidad financiera y no son recomendaclones de compra y/o venta de instrumentos que esta emita”,

Racionalidad

La calificacion se fundamenta en los apropiados niveles de cobertura de Albrook Leasing Company, Inc. sobre sus gastos
financieros proyectados. Asimismo, se evidencié un adecuado nivel de las garantias y una favorable rentabilidad
proyectada derivado del pago de intereses por parte de las empresas relacionadas.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo
La calificacién de riesgo otorgada a la Emisién de Bonos Corporativos de Albrook Leasing Company Inc., se basé en la
evaluacién de los siguientes aspactos:

= Favorables ingresos del emisor. Para Albrook Leasing Company Inc. la principal fuente de repago de la emision
proviene de los ingresos que recibe de los préstamos realizados a empresas relacionadas propietarias de los locales.
Al cierre de junio de 2018, los ingresos del originador totalizaron en B/. 2 millones, lo que presenté un incremento del
1.1% respecto el mismo perlodo del afio anterior. Por su parte, Albrook Mall cuenta con un &rea de 200,000m?* de
area comercial y un trafico promedio mensual de 1.5 millones de personas, permitiendo una estabilidad proyectada
en los ingresos futuros.

« Apropiada cobertura sobre gastos por intereses proyectados. A junio de 2018, el ratio de cobertura fue superior

en una vez sobre los gastos financieros; se proyecta un comportamiento estable de la cobertura para el periodo de
2018 a 2020, en donde el EBITDA alcanza a cubrir en promedio 1.1 veces los gastos financieros proyectados por la
emisién. En 2018 se presenta la cobertura proyectada mas baja de 1 vez sobre gastos financieros. En el 2020, el
EBITDA alcanza a cubrir los gastos por intereses en 1.2 veces. Todos los afos proyectados presentan una correcla
cobertura.
Adecuado respaldo por garantias. La emision de bonos corporativos se encuentra respaldada por el crédito general
del emisor y garantizada por un fideicomiso de garantia, cuyo patrimonio esta comprendido por la primera hipoteca
y anticresis sobre 195 fincas referentes a varlos locales ubicados en el Centro Comercial Los Pueblos Albrook Mall.
A la fecha de andlisis, los valores de avalios sumaron un total de B/. 91.1 millones, los cuales tienen un periodo de
vigencia de mayo de 2015 a mayo de 2018, superando |la cobertura minima del 130% sobre el saldo insoluto de la
emision de bonos corporativos.
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+ Utilizacién de los recursos.: La emisién tiene como propdsito el financiamiento de la redencidn de bonos
corporativos por un monto de hasta B/.53.5 millones y otorgar facilidades de crédito a empresas relacionadas por un
monto de hasta B/. 45.9 millones. En el caso de la redencién anticipada, durante los primeros afios habra una
penalidad de 2% si los fondos provienen de una refinanciacién. A partir del tercer afio, no habra ninguna penalidad.

Metodologia Utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Calificacion de riesgos para
emisiones de mediano y largo plazo de acciones preferentes, bonos, bonos convertibles, acciones de proyectos y titulos
de deuda vigente del Manual de Calificacion de Riesgo aprobado el 10 de noviembre de 2017.

Informacién utilizada para la calificacion

¢ Informacién financiera: Estados Financieros auditados a diciembre 2017 y Estados Financieros no auditados al 30
de junio de 2018.
Riesgo Crediticio: Saldos de cuentas por cobrar, Ingresos por arrendamientos.
Riesgo de Liquidez y Solvencia: Fuentes de financiamiento y proyecciones financieras,
Riesgo de tasa de interés: Fluctuaciones que afecten significativamente los ingresos, como resultado de un cambio
en las tasas de interés del mercado.

s Proyecciones Financieras: Proyecciones de 2018 a 2020.

Hechos de importancia

¢ En enero de 2018, como parte de una estrategia familiar, se realizé un cambio en |a designacion del presidente de
Albrook Leasing, S.A., dejando a cargo a Alejandro Alfredo Aleman, hijo de Mayor Alfredo Alemén.

Contexto Econémico

A junio de 2018, el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) crecié 3.2%, inferior a la variacion registrada en el mismo
periodo de 2017 (6.2%). Sequn las proyecciones anuales del Fondo Monetario Internacional, la region de América Latina y el
Carlbe tendra un crecimiento de 1.6% para el 2018, cifra inferior al crecimiento reportade por Panamé al segundo trimestre. El
comportamiento de Panama fue impulsado por el sector de transporte, almacenamiento y comunicaciones, derivado del
aumento del transporte aéreo de pasajeros (+10.9%) y los ingresos de peajes en el canal (+9.6%); el comportamiento de la
economia también es justificado por &l incremento en las exportaciones en la actividad pesquera (+9%) y por mayor generacion
de fuentes renovables (+3.4%), impulsado por la demanda.

El saldo de la deuda publica total auments en B/. 1,318.7 millones (+5.8%) respecto al cierre del segundo trimestre de 2017.
Durante este periodo se realizaron diversas aportaciones en funcién a la mitigacién de la deuda de parte de Organismos
Multilaterales y del BID por B/. 52.2 millones; asi como B/. 0.9 millones correspondientes al programa eficiencia del sector
ptiblico y aguas residuales de Burunga y B/. 31.4 millones provenientes de diversos programas contratados con el Banco de
Desarrollo de América Latina. La deuda piblica externa representé el 80.9% del total de la deuda publica, mientras que la
deuda publica interna el 19.1%.

Por su parte, las exportaciones FOB (libre a bordo) de Panama al segundo trimestre reflsjaron un crecimiento de 11.1%,
principalmente por el incremento en la exportacion de desechos de acero, cobre y aluminio (+47.1%), azdear sin refinar
(+29.7%), madera en bruto (+27.1%) y contrarrestado por la caida en las exportaciones de pieles y cuero, y melon (-59.7% y
47 8% respectivamente). Las importaciones CIF (costo, seguro y flete) tuvieron un crecimiento interanual de 8.2%, por el
incremento registrado en los bienes de consumo (+10.1%) y bienes intermedios (+8.2%), manteniendo una balanza comercial
negativa.

Contexto del Sector

Desde mediados del 2016, el mercado inmobiliaric en Panaméa se encuentra en expansion como consecuencia de una
evolucién general del mercado y la aparicién constante de nuevos desarrollos. A junio 2018, la categoria de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler mostré un crecimiento anual en su valor agregado bruto de 3.7%, debido a la
mayor actividad inmobiliaria de uso final propio, la cual crecid en 3.5%, favorecida por la oferta de edificaciones
residenciales construidas en afios previes. En general, el sector mostré un desempefio dindmico con tasas de crecimiento
trimestrales por arriba de 1.3%, siendo esta tasa de crecimiento al cierre del segundo trimestre de 2018 de 3.8%.
Asimismo, esta categoria representd el 8.7% del PIB a la fecha de analisis.
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PIB TRIMESTRAL
SECTOR DE ACTIVIDADES INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER
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El mercado de bienes ralces de Panama, estd compuesto de tres sectores, los cuales son segregados dependiendo de
la utilizacién final de los inmuebles:

« Residencial: El sector de bienes raices residenciales se caracteriza principalmente por la venta y alquiler de
casas y apartamentos.

« Comercial: El sector de bienes raices comercial, esta vinculado a la venta y alquiler de locales comerciales y de
oficinas.

» Industrial: El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de fabricas plantas productoras,
procesadoras y galeras, entre otros.

Andlisis de la emprasa

Resefia

La compafila Albrook Leasing Company Inc. fue constituida en la Republica de Panama el 30 de junio de 2011, segin
escritura publica N° 13634 de la Notaria Quinta del Circuito Notarial de Panamé, Republica de Panama, inscrita en el
Sisterna Tecnoldgico de Informacién del Registro Plblico de Panama Sistema Mercantil bajo el documento N” 2016781 y
ficha N* 742699.

Albrook Leasing Company es una compaiia cuya principal funcién es oftorgar facilidades de crédito a empresas
relacianadas, las cuales a su vez se dedican al negocio de alquiler de locales comerciales (Albrook Mall) y al desarrollo
de proyectos inmobiliarios. La oficina de Albrook Leasing Company, Inc. esté ubicada en la calle 56 Este, Paitilla, Edificio
Supreme Storage, Ciudad de Panama.

Grupo Econémico

Albrook Leasing Company es una compafiia cuya principal funcién es extender facilidades de crédito a empresas
relacionadas tales como: Inmobiliaria Albrook, Eventos Publicitarios Albrook, Albrook Publicidad, L.P. Century Investment
Group. A su vez, Albrook Leasing Company pertenece al Grupo Inmobiliaria Albrook.

Composiclén del Grupo Econdmico

GRUFO INMOBILIARIOALEROOK

l | E ==

Inmaobiiiaria Albrook Eventos Publicitarios Albrook. Albrook Publicidad L.P. Century Invastment Group

Fuenta: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR

Gobierno Corporativo

El capital accionario de Albraok Leasing Company esta conformado por 10 acciones comunes en circulacién con un valor
nominal de B/, 1,000.00 cada una. Asimismo, la Junta Directiva esta integrada por un equipo profesional con una amplia
experiencia y destacada formacion.
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ACCIONISTAS ¥ JUNTA DIRECTIVA (funlo 2014]

ACCIONISTAS PARTICIPAGION

Grupo Istmo Assels 63%

Grupo Los Pueblos 37%
JUNTA DIRECTIVA

Alsjandro Alfredo Aleman Presidente

Juan Carlos Fabrega Tesorero

José Raidl Arias Secretario

Fuenta: Albrook Leasing Company Inc / Elaboraclén: PCR

Operaciones y Estrategias

Albrook Mall es el centro comercial mas grande de la regién, cuya ubicacién se encuentra a cinco minutos de la Ciudad
de Panam4. Posee mas de 700 tiendas entre las cuales se destacan: supermercado, salas de cine, farmacias, bancos,
salones de belleza, establecimientos de juegos vy recreacion, asi como méas de 100 restaurantes. Por su parte, el centro
comercial cuenta con una gran diversidad referente a la comercializacién de productos, tales como: electronica,
perfumeria, calzado, ropa, tiendas por departamento, accesorios, souvenirs, joyeria, relgjeria, salud y belleza entre otros.

El centro comercial comprende 307,837m? de 4rea total y 200,000m? de 4rea comercial, y cuenta con 540 locales
comerciales operando y 116 quioscos aproximadamente. La distancia total para recorrer en el centro comercial es de 1.2
km v el trafico promedio de personas es de 1.5 millones al mes, Albrook Mall cuenta con conectividad al area ceste dela
ciudad a través de |la Terminal de Transporte, al centra de la ciudad por medio del Metro Bus y el Metro, asi como al area
de El Dorado a través del puente de Clayton.

Por su parte, el grupo mantiene como estrategia el arrendamiento de los locales como “Core de Negocio", por lo que no
planea venderlos. No obstante, se puede evaluar la posibilidad de venta de locales comerciales especificos en el caso
qgue &l precio del metro cuadrado se vea atractivo para los accionistas.

Analisis Financiero

Activos

Al cierre del primer semestre de 2018, los activos de Albrook Leasing Company totalizaron B/. 70.2 millones, mostrando
un crecimiento interanual de 1.4%, debido al incremento en efectivo de B/. 684 miles (+1.7 veces) causado por el pago
de intereses de las empresas relacionadas del segundo trimestre, por lo que también se observo un decremento en las
cuentas por cobrar a las partes relacionadas de B/. 98 miles (-43%). Adicionalmente, el activo corriente totaliz6 en B/. 1.2
millones (+89%), representando 1.8% del activo total. Por su parte, el activo no corriente totalizé en B/. 69 millones (+1%),
representando el 98.2% del activo total. Dentro del activo no corriente, la cuenta que presentd el mayor aumento fue
Préstamos por cobrar — Partes Relacionadas, con un incremento de B/. 408 miles.

Compeoslelén del Activo
80,000

70,000

60,000 -

0 , i .
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 jun-17 jun-18

= Total Activo No Corriente = Total Activo Corriente

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR
Pasivo
Al 30 de junio de 2018, los pasivos totales se ubicaron en B/. 70.1 millones, registrando un aumento de 1.4% respecto al
mismo periodo del afio anterior (junio 2017: B/. 69.1 millones) lo cual se derivé principalmente por el alza en cuentas por
pagar y otros pasivos por B/. 1 millones totalizando en B/. 1.1 millones. Estos representan el 1.5% de los pasivos totales,
asimismo, el 98% de los pasivos se compone de los Bonos por pagar con un saldo de B/. 9 millones.

En septiembre de 2015, Albrook Leasing Company realizé una emisién de bonos corporativos por un monto de B/.100
millones segin SMV No. 585-15, los cuales se utilizaron para financiar la redencion anticipada de la emision de bonos,
realizada en marzo 2012, por un total de B/. 53.5 millones, y el restante se utilizé para otorgar facilidades de credito a
empresas relacionadas por un monto de B/. 45.9 millones.
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Composlclén del Pasivo

80,000

70,000

£0,000
50,000
40,000
30,000
20,000
10,000
0 _—

dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 jun-17 jun-18

= Total Pasivo No Carriente w Total Pasiva Corrienta

Fuente: Albrook Leasing Company Inc ! Elaboracién: PCR
Patrimonio
El patrimonio total de la institucién se situd en B/. 55.1 miles, mayor en 1% con respecto al monto reflejado el periodo
anterior. Dicho comportamiento se debe al incremento en las utilidades retenidas (+1.1%), las cuales pasaron de B/, 50.6
miles en junio de 2017 a B/. 51.2 miles a junio de 2018. Durante el pericdo analizado, el aporte de los accionistas se ha
mantenido constante ubicdndose en B/. 10,000.00 conformado por un total de 10 acciones en circulacion con un valor

nominal de B/, 1,000 por accidn.
Composicién del Patrimonio

80

70
60
50
40 !
30 !
20
10
0— - : ; : : —
I i

-10

Miles de B,

w Acciones Comunas = Ulilidades retenidaz = Impuesto complementario
Fuante: Albrook Leasing Company Inc / Elabaracién: PCR

Resultados Financleros

Para la fecha de andlisis, los ingresos de Albrook Leasing Company se situaron en B/. 2 millones, y mostraron un
incremento interanual de 1.9% como consecuencia de un aumento en los ingresos por intereses de préstamos a las partes
relacionadas (+1.1%) y por servicios administrativos facturados a las compafilas relaclonadas (+B/. 17 miles). Dada la
naturaleza del negocio, el 98.8% de los ingresos pravienen de los intereses cobrados a empresas relacionadas. Por otro
lado, el rubro de ingresos por servicios administrativos se ubico en B/. 24.1 miles, siendo mayor a lo registrado en junio
de 2017 (B/. 7.3 miles) estos corresponden a los pagos realizados en concepto de mantenimiento de bonos, asl como
aquellos desembolsos que tengan que ver directamente con la emisién.

Por su parte, los gastos totales sumaron B/. 2 millones al 30 de junio de 2018, aumentando interanualmente en 1.6%
debido al incremento de los gastos por intereses de B/. 22 miles. Asimismo, se observd un incremento en los impuestos
y honorarios de B/. 8 miles y B/. 3 miles respectivamente. Debido a que los gastos fueron mayores a los ingresos totales,
la pérdida neta fue de B/, 8.8 miles al cierre del primer semestre de 2018. Sin embargo, el margen operativo' y margen
neto aumentaron en 0.3% a junio de 2018.

1 Caleulado como Utilidad antes de Impuestos/ Total de Ingresos
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Ingresos, Gastos y Margen Neto

4,500 0.8%
4,000 0.6%
3,500 0.4%

g 3,000 0.2%

ﬁ 2,500 0.0%

3 2,000 -0.2%

§ 1,500 -0.4%
1.000 -0.6%

500 0.8%
0 = = ‘ 1.0%

dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 jun-17 jun-18
wew Total de Ingresos === Tolal de Gaslos == Margen neto
Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaberacién: PCR

Rentabilidad y Eficiencia Operativa

Durante el periodo analizado, los indicadores de rentabilidad de Albrook Leasing Company, Inc. reflejaron un resultado
negativo, siendo la rentabilidad sobre activos negativa de 0.01% y la rentabilidad scbre el patrimonio negativa en 15.9%,
ambas por encima de lo aleanzado en junio 2017 (ROA: -0.02% y ROE: -26.23%), lo anterior derivado de un incremento
en los ingresos de B/.38.3 (+2%). Por su parte, la eficiencia medida por los gastos operativos sobre los ingresos paso de
1.1% en junio de 2017 a 1.6% en junio de 2018, dicho comportamiento fue impulsado principalmente por el incremento
interanual de los gastos por honorarios e impuestos (+B/.11.5 miles).

Liquidez y Flujo de Efectivo

Los actives corrientes aumentaron interanualmente en B/.587 miles (+89.4%) debido a un incremento en efectivo de B/
684 miles (+1.8 veces) y se compusieron principalmente por efectivo y cuentas por cobrar a las partes relacionadas, que
representaron el 86.6% y 10.4%, respectivamente, del total de los activos liquidos. Por su parte, los pasivos corrientes
aumentaron en B/. 1 millén (+14.2 veces). Estos se integran en su mayoria por las cuentas por pagar y otros pasivos (99%
del total de los pasivos corrientes) y, en menor proporcion, por cuentas por pagar de partes relacionadas.

En este sentido, Albrook Leasing Company reflejé un nivel de liquidez que cubrié en 1.2 veces las obligaciones con
vencimientos en un corto plazo, menor en comparacién al afio anterior. (2017: 9.4 veces), registrando un capital de trabajo
por B/. 167 miles, como resultado del aumento de los pasivos corrientes.

Indicadores de Liquidez

2,500 35.0
i 30.0
2,000 i “
'3 7 1 25.0
1,500 7 | 200
g ’ v 3
2 1,000 P “ 150 .=
S = \ 10.0
= 500 LY =
LY 1
-8 é Wl
0 - = - 0.0

dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 jun-17 jun-18
Fecha

Capital de trabajo === Activo comriente

memmsw Pasivo commiente == == == Liquidez corriente

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaberacién: PCR
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Solvencial Cobertura

La razén de endeudamiento, medida por el pasivo total sobre el activo total, se ubico en 99.9% a junio de 2018. Dicho
grado de apalancamiento se considera alto, considerando que la finalidad de la empresa es otorgar financiamiento a
empresas relacionadas del grupo financiero.

En lo que respecta a |a solvencia de la compaiiia, histaricamente el nivel patrimonial ha sido de comportamiento variable,
debido a los cambios producidos por los resultados acumulados y del ejercicio. A la fecha de analisis, el capital sacial
represento el 18.2% del patrimonio total, y el indicador de patrimonio sobre activo se mantuvo constante respecto al mismo
periodo del afio anterior (0.1%).

A junio de 2018, el flujo operativo mas las depreciaciones y amortizaciones (EBITDA por sus siglas en inglés) experimentd
un incremento interanual del 1.4%, el cual totalizé en B/. 2 millones. Por su parte, |a razén EBITDA/ deuda largo plazo se
mantuvo constante respecto el periodo del afio anterior (0.03 veces), sin embargo, dicho nivel de cobertura se considera
bajo para cubrir sus principales obligaciones con los flujos generados por la empresa. Adicionalmente, la razon EBITDA
sobre los gastos financieros fue de 1 vez (2017: 0.99 veces), cubriendo exactamente los gastos por intereses.

Apalancamiento EBITDA/ Gastos Financieros
1.02

i
70,000 6.00% | 101
i
i

60,000 . i / A Y i 1.0 g
g ) ] 1.00
50,000 y ! ]
4.00% ' E ; 1.00
£ 40,000 i # 500 | ;
! — i 3.00% 099 :
. 2 o
. 0 - , P . 0.68

dics14  dics15  dics16  dic=17  jun-17  jun-18

80,000 - 1.00%

10,000 1.00%

1] i 0.00% s Gastos fnancioros (Miles BJ)

dig-14  dic-15  dig-18  die-17  jun-17  jun-18
s EBITOA (Miles BJ)

s Douda L/P (Milas BJ) EBITDA / Deuda Largo Plazo = == = PRITOA Gastos Financieros

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR Fuenta: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR
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Instrumente Calificado

PRINCIPALES TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

Caracteristicas

Emisor
Instrumento

Nombre de la Emisién

Monto de la Oferta

Meoneda

Tasa de Interés

Facha de Emision

Forma y denominacién de los bonos

Plazo de Emision

Pago de intereses

Pago de capital

Agente Estructurador y agente de pago
registro y transfarencia

Custodio
Fiduciario

Garantias

Uso de los fondos

Redencién Anticipada de la Emisidn:

Primer Programa

Albrook Leasing Company, Inc.
Bonos Corporatives

Emision de Oferta Pliblica de Bonos Corporativos

Moanto autorizado: US§ 100,000,000
Serie A: US5% 70,000,000
Series Adicionales: US$ 30,000,000.

Délaras de Estados Unidos de América

5.75%

La misma puede ser fijla o variable dependiendo de la compafifa. En caso de ser fija se
determinara segdn la demanda del mercado, Por su parte al ser asta variable, devengara una
tasa de interés anual equivalente a LIBOR a un mes, tres o seis masas, mas un diferencial que
serd determinado por la demanda de mercado.

Septiembre de 2015

Los bonos seran emitidos de farma nominativa, registrados y sin cupanes en denominacionas
an denominaciones de mil délares (US$1,000) y multiplos de dicha denominacién.

5 afos

Pagos trimestrales, hasta su fecha de vencimiento o hasta la fecha an la cual el saldo inscluto
del bono fuese pagado en su totalidad.

Al vencimiento o al momento de su redencién anticipada.
Prival Bank, S.A.

Central Latinoamericana de Valores, S.A.

Prival Trust S.A.

Los Bonos estarén respaldades per el crédito general del Emisor y garantizados por el
Fideicomiso de Garantia, cuyo patrimonio estard comprendido primordialmenta hasta por las
siguientes garantias:

a) Primera hipoteca y anticresis con limitacin al derecho de dominlo sobre una serie de Bienes
Inmuebles cuyo valor de avalio representa por lo menos el ciento trainta por ciento (130%) del
Saldo Insoluto de los Bonos.

b) Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los
Fidelcomitentes o por aquellos otros Fidaicomitentes que de tiempo en tiempao se incorporen
al Fideicomiso cuyo valor sea suficlente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

¢) Cualesquiera otras sumas da dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se
reciban de la ejecucian de los gravdmenes (netos de los gastas y coslas de elecucion)

a) Financlar la redencién anticipada de los Bonos Corporativos hasta por un manto US$
53,500,000 autorizados para su oferta pablica mediante resolucion N° 84-2012 del 15 de marzo
de 2012, por la Superintendencia del mercado de valores.

b) Otorgar facilidades de crédito a empresas relacionadas por US545,857,092.50.

a) Habra una penalidad del 2% durante los primeros dos afios si los fondos provienan de una
rafinanciacion.

b) A partir del tercer afio en delante de la Emision, ne habra penalidad.

Fuente: Albraok Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR

La emisién de bonos corporativos esta respaldada por el crédito general del emisor y garantizada por un fideicomiso de
garantia, cuyo patrimonio estd comprendido por.
+  Primera hipoteca anticresis con limitacion al derecho de dominio sobre una serie de Bienes Inmuebles cuyo valor
de avallio representa por lo menos el ciento treinta por ciento (130%) del saldo insoluto de los bonos.
= Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los Fideicomitentes o por
aquellos otros Fideicomitentes que de tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso cuyo valor sea suficiente
para satisfacer la Cobertura de Garantias.
« Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban de la ejecucion
de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucion).

El 28 de junio de 2018, se realizé un avallo sobre los Bienes Inmuebles presentados como garantia al Fideicomiso
compuestos por 196 locales comerciales ubicados en el Centro Comercial Los Pueblos Albrook Mall, sector de la terminal
de transporte, Corregimiento de Ancén, Provincia de Panama, el cual tiene un periodo de vigencia de tres afos (hasta
junio de 2021). Dichos inmuebles tienen un valor estimado de mercado de B/. 91.4 millones, cumpliendo con la cobertura

minima del 130% establecido.
www.ratingspecr.com
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Proyecciones Financieras

Albrook Leasing Company realizé sus proyecciones financieras de forma anual hasta septiembre de 20202, De acuerdo
con sus supuestos y a la naturaleza del negocio, los principales ingresos procederan del cobro mensual por el alquiler de
locales comerciales que comprenden el patrimonio del fideicomiso en garantia, y en menor medida de ofros ingresos
procedentes de la venta de locales. Para septiembre 2018, la ocupacion de los locales comerciales se situo en 66% del
total del centro comercial, en donde la renta se ha mantenido estable en los ultimos dos afnos con un indice de morosidad
del 2%, asimismo todos los contratos con los arrendadores se encuentran al dia, los cuales cuentan con un plazo de 1
afio. Por su parte al cierre de 2017 se registrd la venta de un local (PA-MB) con un precio de $552 miles, el cual fue
reemplazado por otro local (No. PA-M18. Con un valor de mercado por B/. 416.6 miles) dentro del mismo centro comercial.

En cuanto a los egresos de efectivo, estos se componen de los gasios operativos de la institucion y la cuota de
mantenimiento de los locales otorgados en garantia. Por su parte, los gastos financieros se componen del pago de
intereses y capital de la emision.

Albrook Leasing Company podra redimir voluntariamente los bonos de acuerde con lo establecido en la seccion Ill. A-13
del prospecto de emisién; no obstante, se destaca que habra una penalizacion del 2% sobre el saldo de la emision en el
caso que |as fuentes de pago provengan de una refinanciacién durante los primeros dos afios.

s \JA PROYECTABQ (ai m S N
e TN f‘.’k._%éii' 2019

Saldo de Caja Iniclal

,285 1,268

INGRESOS

Locales Alquilados (Emisién de Bonos) 5,354 5,354 4,016
Total Ingresos 5,354 5,354 4,016
Otros Gastos

Luz- Servicio Eléctrico 4 4 3
Agua 1 1 =
Servicios Administrativos 257 257 193
Servicios Administrar locales alquilados 268 268 201
Impuesto de municipio 10 10 7
Seguridad 18 18 14
Impuesto de inmuehla a9 a9 66
Impuesto Ganancia de Capital 315 315 -
Sequros 131 131 98
Total Otros Gastos 1,101 1,101 582
Total Costo Mantenimiento 245 245 184
EBITDA 4,008 4,008 3,250
Gastos Financieros (Emisién de Bonos) 4,025 3,825 2,626
Amortizacién Capital (Emision de Bonos) - 6,731 62,303
Saldo de Cala Final 1,268 -5,280 -66,958

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR

En Iinea con los supuestos descritos en los parrafos anteriores, Albrook Leasing registra un saldo positive en su flujo de
efectivo en el 2018. No obstante, se proyecta un saldo final de efective negative de B/. 5.3 millones para el 2019 y B/. 66
millones para el 2020, debido al pago del saldo insoluto de la emisién de bonos corporativos durante este afio.

Es necesario destacar que el pago del capital al vencimiento de |la emisidn no provendra de un fondo especifico, y se
efectuara con los activos liquidos del Emisor o con fondos producto de un nuevo financiamiento. En este sentido, la
empresa estima realizar una nueva emision en el 2020 para cancelar el saldo pendiente.

Por su parte, la empresa refleja un EBITDA positivo proyectado a lo largo de la emision (2018 - 2020), totalizando en
B/.11.3 millones, alcanzando los B/. 3.3 millones en el 2020; reflejando flujos positivos que cubren adecuadamente sus
necesidades de efectivo y el gasto operacional. E| EBITDA promedio refleja el 77% de los ingresos operacionales a lo
largo de las proyecciones.

Albrook Leasing en sus proyecciones estimd gastos financieros por B/. 4 millones para el 2018, los cuales contemplan los
intereses sobre |la emisién de Bonos. Con estos prondsticos, se estima una cobertura de EBITDA sobre gastos financieros
de una vez para el afio 2018. Cabe mencionar que, para diciembre de 2017, la cobertura de EBITDA fue equivalente a
una vez sobre gastos financieros.

* En Septiembre 2020 vencerla el plazo de vigencia para la emisidn de banos.
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EBITDA - Deuda Proyectada
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Fuente: Albrock Leasing Company Inc / Elaboraclén: PCR
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ACTIVO

ne. |
dic-15

Iboss)
die-17

Jun-186 jun-17 jun-18

die-14 dic-16
Efactivo 79 48 98 7 192 392 1,076
Cuentas por cobrar - partes ralacionadas 187 533 223 139 188 227 128
Intereses por cobrar - Partes Relaclonadas 518 448 1.942 0 B36 0 0
Otros Aclivos 43 43 ar ar 43 37 ar
Total Actlve Corriente 827 1,072 2,310 247 1,250 656 1,242
Prastamos por cobrar - Partes relacionadas 52,930 61,620 65,005 68,922 63,165 68,513 68,922
Mobiliario y equipo - neto a 0 0 0 0 0 0
Total Activo No Corriente 52,931 61,620 85,005 68,922 63,165 68,513 68,922
Total Activo 53,758 62,693 67,315 69,169 64,424 69,169 70,164
PASIVO
Cuenlas por pagar y otros pasivos 59 72 71 71 67 7 1,075
Total Pasiva Corriente 59 72 71 71 67 71 1,075
Bonos por pagar 53,625 62,578 67,174 60,034 64,282 69,044 69,034
Total Pasive No Corriente 53,625 62,578 67,174 69,034 64,282 69,044 69,034
Total Pasivo 53,684 62,650 67,245 69,105 348 69,115 70,109
PATRIMONIO
Acciones Comunes 10 10 10 10 10 10 10
Ulilidades retenidas 69 as 65 80 71 51 51
Impuesto complemantario -5 -5 -5 -6 -5 -6 -6
Total Patrimonio 74 43 70 64 76 55 55
| Pasive + Patrimonio 53,758 62,603 67,315 69,169 64,424 69,169 70,164

www ratingsper.com

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR
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INGRESOS dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 jun-16 jun-17 jun-18
Comisiones 0 (] 0 0 0 0 a
Intereses 3,348 3,371 3,859 4,003 1,909 1,974 1,996
Servicios Administrativos 0 508 59 36 17 7 24
Total Ingresos 3,348 3,881 3,918 4,039 1,926 1,882 2,020
COSTOS

Comisiones 0 0 0 0 ] 0 0
Interasas 3,348 3,417 3,818 4,003 1,868 1,974 1,986
Total Costos 3,348 3,417 3,818 4,003 1,868 1,974 1,998
Utilidad Bruta 0 464 100 36 58 7 24
GASTOS

Impuestos 0 0 0 2 0 2 10
Honorarios 24 471 46 49 3 20 23
Gastos Legales 0 0 0 1] 13 1] 0
Varios 2 24 21 0 : 0 0
Total Gastos 26 495 67 51 25 22 33
Utilidad de Opaeraclén =26 =31 33 -15 3 =14 L)
Otros Ingresos 0 a 1 10 1 0 0
Utilidad antes de impusstos -26 =31 33 -5 34 -14 -]
Impuesto sobre la renta 0 0 6 0 0 0 0
Utllidad (Pérdida) neta =28 =31 2_1 -5 34 -14 -B.777 |

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaboracién: PCR

Total ingresos (en miles de B/) 5,354
Total Gastos Operatives (en miles de Bl.) 1,346
Pago de Intereses (en miles de B/.) 4,025
Pago del Capital (en miles ds B/.) 0
EBITDA (en miles de B/.) 4,008
Ingreses/ Serviclo de Deuda 1.33
EBITDA/ Servicio de Dauda 1.00
EBITDA/ Gastos Financleros (Intereses Emislén) 1.00
EBITDA!/ Ingresos Totales 74.9%
Saldo deuda 67,174

5,354
1,346
3,825
6,731
4,008
0.51
0.38
1.05
74.9%
60,443

Fuente: Albrook Leasing Company Inc / Elaboraclén: PCR
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REPUBLICA DE PANAMA
AV A PAPEL NOTARIAL

DECLARACION NOTARIAL JURADA.

En la ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los diecisiete (17) dias del mes de marzo del aflo dos mil veinte (2020), ante mi,
Notaria Pablica Novena del Circuito Panamé, Licenciada TATIANA PITTY BETHANOCURT,
con cédula de identidad personal ntmero ocho- setecientos siete- ciento uno (8-707-101),
comparecieron ALEJANDRO ALFREDO ALEMAN MIRANDA, Varén, panamefio, mayor de
edad, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal namero ocho-
setecientos cuarenta y cuatro - mil ciento setenta y siete (8-744-1177). JOSE RAUL ARIAS,
Varén, panameno, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la cedula de identidad
personal namero ocho- ciento noventa- cuatrocientos noventa y siete (8-190-497). Y MIRIAM
MORENO ROJAS, mujer, panamena, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la
cedula de identidad personal ntumero ocho-doscientos cincuenta y dos-novecientos sesenta y
nueve (8-252-969), presidente, secretario y tesorero, respectivamente de ALBROOK LEASING
COMPANY INC., sociedad anénima inscrita en la ficha siete cuatro dos seis nueve nueve
(742699), documento REDI dos cero uno seis siete ocho uno (2016781), de la seccion Mercantil
del Registro Pablico, todos con residencia en la Ciudad de Panama. Distrito de Panama,
provincia de Panama, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las
disposiciones contenidas en el acuerdo siete-dos mil dos (7-2002), de catorce (14) de octubre de

dos mil dos (2002) de la Comisién Nacional de Valores de la Republica de Panama, por este

medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, lo siguiente:

A. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente al

treinta y uno (31) de diciembre del dos mil diecinueve (2019).
B-Que a su juicio, los Estados Financieros no contienen informacién o declaraciones falsas sobre
hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del decreto Ley 1 de 1999 y sus reglamentos, modificados mediante ley 67
de uno (1) septiembre de 2011 y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe nos sean tendenciosas o enganosas a la luz de las

circunstancias en las que fueran hechas, ----------
C. Que a su juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera

incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicion
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financiera y los resultados de las operaciones de ALBROOK LEASING COMPAY INC,, para el

periodo correspondiente del primero (1) de enero de dos mil diecinueve (2019) al treinta y uno

(31) de diciembre de dos mil diecinueve (2019).

D. Que los firmantes:

d1 son responsable del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la empresa.---
d2 Han disefiado los mecanismos de control interno que toda la informacién de importancia

sobre ALBROOK LEASING COMPANY, INC. Sean hechas de su conocimiento,

particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.

d3 Han evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los noventas (90)

dias previos a la emisién de los Estados Financieros.

d4 Han presentado en los Estados Financiero sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a la fecha,

el Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los
controles internos, que pueden afectar negativamente la capacidad de ALBROOK LEASING
COMPANY, INC,, para registrar, procesar y reportar informacién financiera, he indicado a los

auditores cualquier debilidad existente en los controles que ejerzan un rol significativo en la

ejecucion de los controles internos de ALBROOK LEASING COMPANY, INC, ~-----=-r-mmmnmnann
e2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados
que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de ALBROOK LEASING

COMPANY, INC.

F.- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de
cambio significativos en los controles internos de ALBROOK LEASING COMPANY, INC, O
cualesquiera otros factores que puedan afectar en [orma importante tales controles con

posterioridad a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con
F

respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa -=------=rorrrmmmmrrmmmmne
G. Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del mercado de

valores y en conocimiento de las consecuencias que encierra el falso Testimonio regulado por el

articulo 385 (segundo texto Unico) del codigo Penal.
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Leida como les fue esta declaracién a los comparecientes en presencia de los testigos
instrumentales sefiores CLIFFORD BERNARD, con cédula de identidad personal ntimero ocho-
cuatrocientos dos - cuatrocientos diecinueve (8-402-419) Y JANETT AGUIRRE con cédula de
identidad personal nimero ocho-cuatrocientos veintinueve- ochocientos veinticinco (8-429-825),
ambos mayores de edad, vecinos de la Ciudad a quienes conozco y son Habiles para el cargo, la

encontraron conforme, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y la firmaron

1.OS DECLARANTES

ALEJANDRO ALFREDO ALEMAN MIRANDA
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M MORENO ROJAS
TESTIGOS POR LA NOTARIA
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