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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre del 2000)
ANEXO No.2
FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL
Aiio Terminado el 31 de diciembre de 2020

PRESENTADO SEGUN DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO
No0.18-00 de 11 de octubre de 2000

Razoén Social del Emisor: Bayport Enterprises, S. A.

Valores Registrados: Programa Rotativo de Bonos Corporativos
US$200,000,000
Resolucion No. SMV-778-16 de 1 de diciembre de
2016

Oferta Publica de Venta de hasta 20,000 acciones

comunes Tipo B
Resolucion SMV No. 275-18 de 15 de junio de
2018

Numero de Teléfono y Fax del Emisor Teléfono (507) 205-8000; Fax 205-8424

Direccion del Emisor Calle 50, Plaza Credicorp Bank, Piso 24, Ciudad
de Panam4d, Republica de Panama

Nombre de la persona de contacto del Jack Harari

Emisor

Direccion de correo Electronico del jharari@plazareg.com

Emisor:

Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido serd puesto a
disposicién del publico inversionista y del piiblico en general.
L,



Formulario IN-A
Al 31 de diciembre de 2020

INDICE

I Parte

Informacién del Emisor

BB R P

Historia y Desarrollo del Emisor
Pacto Social y Estatutos del Emisor
Descripcion del Negocio
Estructura Organizativa

Propiedad, Planta y Equipo

Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

Andlisis de Resultados Financieros y Operativos

A.
B.
E.
1.

Liquidez

Recursos de Capital
Resultados de las Operaciones
Analisis de perspectivas

Identidad, Funciones y otra informacién Relacionada

ARECDOEMEEOW

Directores y Dignatarios

Principales Ejecutivos y Administradores
Asesores Legales Externos

Asesores Legales Internos

Auditores

Asesores Financieros

Compensacion

Propiedad Accionaria

Partes relacionadas, vinculos y afiliaciones
Tratamiento Fiscal

Ley Aplicable

II Parte
Resumen Financiero

III Parte
Estados Financieros

IV Parte
Estados Financieros Fideicomiso

V Parte
Declaracion Jurada

Bayport Enterprises, S. A.



Formulario IN-A Bayport Enterprises, S. A.
Al 31 de diciembre de 2020

VI Parte:
Divulgacién

I Parte

Informacion del Emisor

A,

Historia y Desarrollo del Emisor

El Emisor es una sociedad constituida desde 1997 con el objetivo de arrendar locales
comerciales.

El 16 de noviembre de 2004, se llev a cabo la fusién entre Bayport Enterprises S.A. y
Atlantic Terminal Corp. y Tuscaloosa Holding Corp., siendo Bayport Enterprises, S.A la
sociedad sobreviviente. Dicha fusién se encuentra contenida en la Escritura Publica No.
21071 del 16 de noviembre, 2004. El 11 de abril de 2012, se llevé a cabo la fusion entre
Bayport Enterprises, S.A. y Desarrollo Regency Inc., siendo Bayport Enterprises, S.A. la
sociedad sobreviviente. Dicha fusion se encuentra contenida en la Escritura Pablica No.
7,990 del 11 de abril de 2012. El 19 de febrero de 2015 se llevd a cabo la fusién entre
Bayport Enterprises, S.A., y otras sociedades inmobiliarias, a saber: Riverside Mortgage,
Corp., Ladera Investment, Inc. y Hartford, Inc., siendo Bayport Enterprises, S.A., la
sociedad sobreviviente. Dicha fusion se encuentra contenida en la Escritura Publica No.
898 de 05 de febrero de 2015, de la Notaria Segunda de Circuito, desde el 19 de febrero
de 2015, inscrita en el Registro Publico de Panama4, en la Seccion de Mercantil al Folio
Registral No. 339600.

Pacto Social y Estatutos del Emisor

La Junta de Accionistas, legalmente reunida e integrada por los tenedores de las acciones
comunes Clase A con derecho a voto, constituye el poder supremo del Emisor.

La Junta de Accionistas celebrard una reunion ordinaria todos los afios, en la fecha y
lugar que determine la Junta Directiva o los estatutos del Emisor, a mas tardar dentro de
los cuatro (4) meses siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal o en la periodicidad que la
Junta Directiva lo considere, siempre que se celebre una reunion ordinaria anual, por
convocatoria del Presidente o de la Junta Directiva del Emisor. La Junta de Accionistas
en reuniones ordinarias conocera de (i) la eleccion de directores, (ii) informe sobre los
estados financieros y (iii) cualesquiera otros asuntos que por acuerdo de la Junta
Directiva haya sido objeto de la convocatoria y que sea competencia de los accionistas
seglin lo establecido en el pacto social y la Ley.

La Junta de Accionistas celebrard reuniones extraordinarias por convocatoria de la Junta
Directiva o del Presidente del Emisor, cada vez que lo consideren conveniente. La Junta
de Accionistas, reunida en sesion extraordinaria, podra considerar iinicamente los asuntos
que hayan sido objeto de la convocatoria.

I
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Las reuniones de la Junta de Accionistas, ya sean ordinarias o extraordinarias, se llevaran
a cabo en la Republica de Panama.

La convocatoria para cualquier reunién de la Junta de Accionistas, ya sea ordinaria o
extraordinaria, debera hacerse con no menos de diez (10) dias ni mas de sesenta (60) dias
de antelacion a la fecha de la reunién. La convocatoria a toda Junta de Accionistas debera
contener, por lo menos, la fecha, hora y lugar de la asamblea y la agenda a tratarse en la
misma y se hard por cualesquiera medios que determine la Junta Directiva. En el caso de
que estuvieren presentes todos los accionistas de las Acciones Comunes Clase A, la Junta
de Accionistas podra reunirse, sin necesidad de previa convocatoria, en cualquier fecha,
hora o lugar y adoptar cualesquiera acuerdos o resoluciones que sean de su competencia
con arreglo a la Ley y el Pacto Social.

En toda reunion de la Junta de Accionistas constituird quorum la presencia de accionistas,
o de sus respectivos apoderados o representantes legales, que representen al menos la
mitad més una (1) de las Acciones Comunes Clase A emitidas y en circulacién del
Emisor.

Todo tenedor de Acciones Comunes Clase A tendra derecho a concurrir a las reuniones
de la Junta de Accionistas, y en ellas tendra voz y voto y cada Accién Comun Clase A
dard derecho a un voto en las reuniones de Junta de Accionistas. Los Tenedores
Registrados de las Acciones Comunes Clase B no tendrdn derecho a voz ni voto, excepto
cuando se les haya convocado a una reunion por razén de que se necesitare el voto
afirmativo de los tenedores de no menos del cincuenta y un por ciento (51%) de las
Acciones Comunes Clase B presentes en una reunién de Junta de Accionistas o de Junta
Directiva para aprobar una propuesta con el fin de cambiar los derechos y privilegios
adquiridos de las Acciones Comunes Clase B, de acuerdo a los supuestos establecidos en
la Seccion ITI(B)(7) del presente Prospecto Informativo.

Sin perjuicio de las decisiones que corresponda tomar a los accionistas en virtud de la ley
u otras disposiciones del Pacto Social del Emisor, las siguientes decisiones serin de
competencia exclusiva de los tenedores de Acciones Comunes Clase A:

a) Eleccidon y Remocion de Directores: Nominar y elegir a los directores del Emisor y
removerlos, con o sin justa causa, de conformidad con las leyes aplicables, cuando lo
estimen conveniente;

b) Designacién de Representante en Subsidiarias: Designar a las personas que, en forma
individual o conjunta, representaran al Emisor en las asambleas de accionistas de sus
subsidiarias, asi como designar a las personas que deberan ser nominadas por el
Emisor para el cargo de director o dignatario en dichas subsidiarias;

¢) Reforma al Pacto Social: Reformar el pacto social del Emisor, salvo se trate de
modificaciones a los derechos y privilegios adquiridos de las Acciones Comunes
Clase B;

d) Fusiéon o Consolidacion: Aprobar la fusién o consolidacion del Emisor con otras
sociedades o entes juridicos;

e) Escision: Aprobar la escision del Emisor, ya sea en casos que dicha escision tenga
como resultado que el Emisor sea la sociedad escindida, o en casos que dicha
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f) Disolucién: Aprobar la disolucion o liquidacion del Emisor, siempre en cumplimiento
con las leyes aplicables.

C. Descripcion del negocio

El Emisor es promotor de desarrollos inmobiliarios, dedicandose a la venta y alquiler de
unidades inmobiliarias. Actualmente, el Emisor es el propietario de la mayoria de las
oficinas y locales comerciales ubicados en cuatro (4) inmuebles estratégicamente
localizados en la Republica de Panama y se dedica a arrendarlas, recibiendo cdnones de
arrendamiento peri6dicos. Estos cuatro (4) inmuebles, son: Torre de las Américas (Torre
A, B y C), Plaza Credicorp Bank, PH Albrook Commercial Park y Plaza New York. Las
estaciones climaticas del entorno no afectan el negocio principal de la solicitante.

D. Estructura Organizativa

El siguiente organigrama muestra la estructura organizativa del Emisor:

Exebro Ltd.

Bayport Entyerprises

El Emisor no cuenta con subsidiarias.

Exerbro Ltd. es una compafifa registrada con Numero 46745 ¢l 10 de julio de 1991 bajo las
leyes de las Islas Virgenes Britanicas. Su objeto social consistente en ser tenedora de
acciones y en general, para realizar cualquier actividad que no sea contraria a la Ley. Su
domicilio actual estd en Trident Chambers, Wickhams Cay 1, Road Town Tortola, Islas
Virgenes Briténicas. Actualmente posee el 96% de las acciones del Emisor.

E. Propiedades, Planta y Equipo
Al 31 de diciembre de 2019 el Emisor mantenia activos fijos por el orden de

US$ 215,681,620 lo cual representd el 90.05% del total de activos. Al 31 de diciembre de
2020, esta cifra es de US$ 207,178,264 y representa un 90.97% del total de activos.

Cifras en USS -P.ro;:.uedad, . PI.‘Op!ed?d de Depreciacién Total
mobiliario y equipo inversion acumulada
Diciembre 2019 5,695,165 249,736,479 (39,750,024) 215,681,620
Diciembre 2020 5,695,165 241,324,321 (39,841,222) 207,178,264

Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2019, la Empresa adopté trasladar las
propiedades de inversién registradas al costo a su valor razonable en libros. La Empresa
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ajusto los periodos anteriores, reconociendo cualquier diferencia entre el importe en libros
anterior y el importe en libros al comienzo del periodo de la presentacion anual.
F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias

El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacién y desarrollo
a la fecha.

Andlisis de Resultados Financieros y Operativos

A. Liquidez

Se registrd una baja en el Total de Activos del 31 de diciembre de 2019 al 31 de diciembre de 2020
de US$239.5 millones a US$227.7 millones, por un total de US$(11.8) millones (4.92%); debido
principalmente al ajuste por el cambio en el valor a costo del activo a su valor razonable de
US$(8.4) millones, pasando de US$215.3 millones a US$206.9 millones y por una baja de US$4.9
millones en depésitos a plazos fijos, pasando de US$14.7 millones a US$9.8 millones.

Los activos corrientes del Emisor disminuyeron por US$(3.2) millones, de US$18.4 millones al 31
de diciembre de 2019 a US$15.2 millones al 31 de diciembre de 2020, debido a la cancelacion de

depdsitos a plazos fijos.

Los activos no corrientes del Emisor disminuyeron por US$(8.5) millones, de US$221.1 millones
al 31 de diciembre de 2019 a US$212.6 millones al 31 de diciembre de 2020, debido al ajuste por
el cambio en el valor a costo del activo a su valor razonable.

El indice de liquidez (activo corrientes / pasivos corrientes) es el siguiente:

(USD §) 31-dic-20 31-die-19

LIQUIDEZ

Activo Circulante 15,179,099 18,450,827
Pasivo Circulante 5,178,004 4,567,660

Indice de Liquidez 2.93 4.04

B. Recursos de Capital

El Patrimonio Total del Emisor disminuyo de US$194.0 millones al 31 de diciembre de 2019 a
US$185.4 millones al 31 de diciembre de 2020 debido a la distribucién de dividendos realizado en
mayo 2020 por US$6.0 millones, correspondientes al 90% de las utilidades del periodo 2019 y por
la revalorizacion de los activos fijos, la cual mostré un menor valor por US$(8.5) millones.

Por otro lado, los Pasivos Totales del Emisor disminuyeron US$(3.1) millones, pasando de
US$45.5 millones al 31 de diciembre de 2019 a US$42.4 millones al 31 de diciembre de 2020,
debido principalmente a la disminucién de bonos por pagar US$ 3.5 millones, pasando de US$43.5
millones a US$ 40.0 millones.

Las obligaciones financieras al 31 de diciembre de 2020 por US$40.0 millones representan el
principal pasivo del Emisor, representando el 94.43% del total de pasivos.
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Las obligaciones financieras al 31 de diciembre de 2020 por US$40.0 millones representan el
principal pasivo del Emisor, representando el 94.43% del total de pasivos.

Los Pasivos Corrientes aumentaron por US$610,344, de US$4.6 millones al 31 de diciembre de
2019, a US$5.2 millones al 31 de diciembre de 2020, representando un aumento de 13.36%. En
los pasivos corrientes se dio un aumento en las cuentas por pagar por US$281,169, pasando de
US$336,633 al 31 de diciembre de 2019 a US$617,802 al 31 de diciembre de 2020 y un aumento
en la porcién corriente de bono por pagar por US$280,867, pasando de US$3.5 millones al 31 de
diciembre de 2019 a US$3.8 millones al 31 de diciembre de 2020.

Durante el mismo periodo los Pasivos No Corrientes disminuyeron US$3.7 millones de US$40.9
millones a 31 de diciembre de 2018 a US$37.2 a 31 de diciembre de 2020, distribuidos entre los

depdsitos en garantia recibidos de clientes y pago a capital del bono.

Del 31 de diciembre de 2019 al 31 de diciembre de 2020, la razén Pasivos Totales /Total
Patrimonio se mantiene en (.23 veces, por las razones antes mencionadas.

Los Activos Totales del Emisor al 31 de diciembre de 2020 fueron financiados en un 18.60%
(US$42.4 millones) con recursos externos y un 81.40% (US$185.4 millones) con Patrimonio.

C. Resultados de las Operaciones.

Los ingresos registrados por el Emisor y sus afiliadas son producto de los arrendamientos
pagados por el alquiler de los locales comerciales, oficinas y estacionamientos ubicados en a)
Torres A, B y C de Torres de las Américas, b) PH Plaza Credicorp, ¢) Plaza New York y d)
Parque Industrial Albrook. Todos los inmuebles tienen disposicién para alquilar
estacionamientos, vitrinas, depdsitos, locales, showrooms, letreros, oficinas y locales. La mayoria
de los contratos de arrendamiento son anuales renovables, y sus inquilinos han renovado dichos
contratos recurrentemente.

La sumatoria de los ingresos por alquiler y otros ingresos para el afio 2020 se situaron en US$9.7
millones, compuesto en su mayor parte por ingresos por alquileres por US$8.9 millones y otros
ingresos por US$822,804 millones al 31 de diciembre de 2020.

Por su parte los Gastos de Operacién se mostraron al 31 de diciembre de 2020 por US§$1.9
millones, siendo los mas representativos: Servicios Administrativos por US$84,678,
Reparaciones y Mantenimientos por US$958,811, Honorarios Profesionales y Legales
US$414,722, Electricidad Agua y Teléfono por US$121,581

El Gasto de Depreciacién fue del orden de US$91,198

Por otro lado, los gastos financieros totalizaron en US$2.4 millones, producto del servicio a
deuda por la emision de Bonos Corporativos por US$50 millones.

Como resultado de lo anterior la Utilidad Neta a 31 de diciembre de 2020 terminé en US$(2.6)

millones, el cual equivale a un (27.11)% de los ingresos. Dicho resultado se dio principalmente
por la revalorizacion los activos fijos, la cual mostré un menor valor en el afio por US$(8.5)
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millones suscitado en gran medida por la pandemia del COVID-19 y su efecto negativo en la
economia del pais.

D. Analisis de Perspectivas.

El Emisor cuenta con activos inmobiliarios de gran trayectoria en Ciudad de Panama, lo cual se
traduce en la estabilidad en sus niveles de ingresos por conceptos de alquileres de locales y
oficinas.

Entre los objetivos del Emisor en el corto y mediano plazo esti el mantenerse como una empresa
lider del mercado inmobiliario, manteniendo activos con ubicaciones estratégicas que gozan de
excelente demanda y valor comercial que hasta ahora le ha proporcionado el éxito comprobado en

el negocio.

Dentro de su estrategia mantendra que parte de los locales a alquilar sean ocupados por
compailias relacionadas al Emisor para sus negocios de ventas al por menor.

Durante los préximos afios, el Emisor considera, como parte de su plan de desarrollo, realizar
inversiones en la compra de locales en centros comerciales nuevos. Estos locales comerciales
seran utilizados para alquilarse a terceros y a tiendas de su negocio de ventas al por menor.

Para el futuro a mediano plazo, el Emisor contempla continuar creciendo la operacién a un ritmo
razonable y sostenible con base en su estructura de financiamiento. Como parte de dicha
estrategia el Emisor realizé a finales del 2016 la emisién de una primera serie de los bonos
corporativos por US$50 millones a un plazo de 12 afios y a un costo financiero razonable de
mercado, el cual se alinea convenientemente con los planes de inversién de Bayport a futuro.

Identidad, funciones v otra informacién Relacionada

A. Directores y Dignatarios

Michael Harari

Nacionalidad: panamefia

Fecha de Nacimiento: 3 de mayo de 1966

Domicilio Comercial: Calle 50, Plaza Credicorp Bank, Piso 24, Ciudad de Panama,
Republica de Panama.

Apartado Postal: 0833-015, Plaza Panam4, Rep. de Panama

Correo Elecirdnico: michael@plazareg.com

Teléfono: (507) 2058000 Fax: (507) 2058424

Presidente y Director: El sefior Michael Harari posee un Bachelor of Science, con
especializacién en Finanzas y Arquitectura de Lehigh University en Bethlehem,
Pennsylvania, Estados Unidos. Atendié el Top Management Program y Branding,
Reputation and Trust Building, Strategy and Corporate Culture and Managing in the
Global Economy en Harvard University Extension School, ADEN Alta Direccion.
Ademads, formd parte del Programa para Ejecutivos de Alto Nivel ADEN en
Massachusetts Institute of Technology, MIT Sloan Executive Education. En sus inicios se
desempefié como Gerente General de Regency Real Estate Developers, Director General
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de Swiss Sport, Corp., y Administrador de Champ Sports. Actualmente se desempeiia
como Presidente y Director de Grupo Regency.

Morris 1. Harari

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 16 de noviembre de 1989

Domicilio Comercial: Calle 50, Plaza Credicorp Bank, Piso 24, Ciudad de Panama,
Republica de Panama.

Apartado Postal: 0833-015, Plaza Panaméd, Rep. de Panama

Correo Electrénico: miharari(@sisa.com

Teléfono: (507) 205-8000 Fax: (507) 205-8424

Secretario y Director: El sefior Morris Harari posee un Bachelor of Science, de Babson
College en Wellesley, Massachusetts, Estados Unidos. Actualmente lideriza Ia
comercializacion de los proyectos y propiedades de Regency Real Estate Developers;
dentro de esta unidad economica del grupo se encuentran los departamentos de ventas y
mercadeo.

Mirna Rodriguez

Nacionalidad: panamefia

Fecha de Nacimiento: 25 de mayo de 1973

Domicilio Comercial: Calle 50, Plaza Credicorp Bank, Piso 24, Ciudad de Panama,
Repiblica de Panama.

Apartado Postal: 0833-015, Plaza Panama, Rep. de Panama

Caorreo Electronico: mrodriguez 1 (@plazareg.com

Teléfono: (507) 205-8000 Fax: (507) 205-8424

Tesorero y Director: La sefiora Mirna Rodriguez posee un Diplomado de Habilidades
Directivas de la Escuela de Alta Direccién (ADEN). A lo largo de su carrera profesional
se ha desempefiado como administradora y cuenta con mas de doce afios de experiencia
en el Sector Inmobiliario, teniendo bajo su cargo un grupo especializado en la
administracion de propiedades comerciales de alta densidad. Actualmente, se desempefia
como Directora Comercial de Propiedades de Grupo Regency.

Antonio Latorraca:

Nacionalidad: panamefia

Fecha de Nacimiento: 20 de abril de 1945

Domicilio Comercial: Punta Pacifica, Torre de las Américas, Torre B, Piso 3,
corregimiento de San Francisco, Ciudad de Panama, Reptiblica de Panama.

Apartado Postal: 0833-015, Plaza Panam4, Rep. de Panama

Correo Electrénico: alatorraca@adms.com.pa
Teléfono: (507) 205-8000 Fax: (507) 205-8424

Director Independiente y Vocal: El sefior Antonio Latorraca es Licenciado en

Contabilidad de la Universidad Santa Maria la Antigua. A lo largo de su carrera ha
asistido local e internacionalmente a diferentes seminarios profesionales y cursos de
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entrenamiento relacionados con Auditoria, Finanzas, Impuestos y Consultoria. También
ha participado como expositor en varios seminarios practicos de Auditoria y Finanzas. El
sefior Latorraca se desempefié como CEO y Chairman del Comité Ejecutivo de Price

WaterHouse Coopers,

especificamente de la region Interamericana y estuvo encargado de dirigir las politicas de
las oficinas en Guatemala, El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica, Republica
Dominicana y Panama. Actualmente es Director Independiente de Grupo Regency.
Conforme a lo establecido en el pacto social del Emisor, el Presidente es el Representante
Legal, y en ausencia de éste, la representacion legal recaeré en el Secretario.

B. Principales Ejecutivos y Administradores
El Emisor no cuenta con ejecutivos ni empleados.
C. Asesores Legales Externos

El Emisor y el Agente Estructurador han designado a Alemén, Cordero, Galindo & Lee
como su asesor legal en la Emision.

D. Asesores Legales Internos

El Emisor cuenta con los siguientes asesores legales con las siguientes direcciones y
contactos:

Luisa Sanchez

Plaza Credicorp Bank, Piso 25

Calle 50 y Nicanor de Obarrio

Ciudad de Panam4, Republica de Panama
Apartado 833-0100, Panamd, Panama
Teléfono: +507 205-8421
luisa.sanchez(@plazareg.com

E. Auditores

Los auditores externos del Emisor son Grant Thornton Audit Panama, S.A., su direccién
€s:

Grant Thornton

PH Oceania Business Plaza

Torre 2000 Piso 33

Punta Pacifica, Panama

Tel: (507) 202-0990; Fax: (507) 2692386
www,grantthornton.com.pa

El contacto principal es Jorge Cano. Su direccién de correo electrénico es
jorge.canc@pa.gt.com.
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El cliente cuenta con auditores internos, quienes asisten en la verificacién de estados
financieros preparado por contadores internos de la empresa.

F. Asesores Financieros

Banistmo actué como estructurador de la Emision, siendo sus responsabilidades las de
dirigir y supervisar la preparacién de este Prospecto Informativo, coordinar la elaboracién
de la documentaci6n legal pertinente, y obtener la aprobacién de la Superintendencia del
Mercado de Valores y de la Bolsa de Valores para su registro y listado.

G. Compensacion

Salvo las dietas de acuerdo a los usos y costumbres de la plaza, los Directores del Emisor
no reciben ninglin otro tipo de compensacion por su desempeiio como Directores y no
estan incluidos en planes de opciones de acciones ni otro tipo de beneficios.

H. Propiedad Accionaria

El emisor es una empresa cuyo patrimonio esta constituido por acciones emitidas Tipo A

y acciones Tipo B.
Las acciones clase A tienen los derechos politicos, es decir, derechos a voto en las

juntas de accionistas, a razén de un (1) voto por cada accién.

Las acciones clase A y B tendran derecho a recibir los derechos econdmicos
(dividendos y cualquier otra distribucién o pago similar) producto de las utilidades
generadas por la Empresa.

Mediante resolucién emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama No. 275-18 de 15 de junio de 2018 se autoriza la oferta piblica de acciones
clase B.

I. Partes relacionadas, vinculos y afiliaciones

El Agente Estructurador y el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
Emisi6n es la misma entidad, Banistmo S. A.

Valores Banistmo, S. A. Casa de Valores y Puesto de Bolsa de la presente Emision,
forma parte del mismo grupo econémico de Banistmo, S. A., el cual es Agente
Estructurador y el Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente Emisién.

Los auditores externos del Emisor y el asesor independiente no tienen relacion

accionaria, ni han sido ni son empleados del Emisor ni de ninguno de los participantes
(Corredor de Valores, el Agente de Pago, Asesor Financiero o de los Asesores Legales).
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Los saldos y transacciones entre partes relacionadas se detallan a continuacién:

2020 2018

Activos:

Cuentas por cobrar

Lowgate Inc. 220,100 222,362

Locksley International Trading, S.A 4,198,831 4,188,831
Total 4,418,931 4,421,193
Transacciones entre partes relacionadas

Gastos de servicios administrativos 84,687 341,178

J. Tratamiento Fiscal

Ganancias Provenientes de Enajenacién de bonos

De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley No.
1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores y se regula
en el mercado de valores de la Republica de Panama, conforme fuera modificada por la
Ley 67 de 1 de septiembre de 2011. Y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de 2006,
modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 2001, para los efectos del impuesto sobre la
renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran
gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacién de
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, siempre que dicha
enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No.
18 de 19 de junio de 2006 modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 2011, en los
casos de ganancia obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas
juridicas, en donde dicha enajenacién no se realice a través de una Bolsa de Valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de
capital y en consecuencia calculard el Impuesto Sobre la Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El
comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por
ciento (5%) del valor de la enajenacion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la
Renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacion de remitir al fisco
el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgié la
obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente
responsable del impuesto no pagado. EIl contribuyente podrd optar por considerar el
monto retenido por el comprador como el Impuesto Sobre la Renta definitivo a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea superior
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al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de
capital obtenida en la enajenacién, el contribuyente podrd presentar una declaracion
jurada especial acreditando la retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda
resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto Sobre la Renta, dentro del
periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El monto de las ganancias obtenidas
en la enajenacion de los valores no serd acumulable a los ingresos gravables del
contribuyente.

La compra de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores por
suscriptores no concluye el proceso de colocacién de dichos valores y, por lo tanto, la
exencion fiscal contemplada en el parrafo anterior no se vera afectada por dicha compra,
y las personas que posteriormente compren dichos suscriptores a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.

En caso de que un tenedor de Bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro
mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago, el registro de la
transferencia del Bono a su nombre, debera mostrar evidencia al Emisor de la retencion
del cinco (5%) a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en
concepto del Impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de capital causada
en la venta de los bonos.

Intereses Generados por los Bonos

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999,
modificado por la Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, los intereses que se paguen sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estardn exentos del
Impuesto Sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos
serdn colocados a través de la BVP, los tenedores de los mismos gozaran de este
beneficio fiscal.

Si los Bonos no fuesen 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
cinco por ciento (5%) el cual sera retenido en la fuente por el emisor.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaraciéon o garantia del
Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la
Republica de Panama dara a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un
Bono debera cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversion en los
Bonos antes de invertir en los mismos.

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

ningun caso serdn los tenedores Registrados responsables del Pago de un Impuesto
aplicable al Emisor confirme a las leyes fiscales de la Republica de Panama.

Impuestos sobre las rentas Sociedad de Inversién Inmobiliaria

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del afio terminado el 31 de
diciembre de 2020, estan sujetas a revision por las autoridades fiscales para los tres

ultimos afios fiscales de la Empresa, seglin regulaciones vigentes.

Mediante Resolucion No. 201-7825 del 6 de diciembre de 2018 de la Direccion
General de Ingresos, se acepta la incorporacion de la empresa al régimen especial,
contemplado en el pardgrafo 2 del Articulo 706 del Codigo Fiscal para las sociedades
de inversion inmobiliaria.

Las sociedades de inversién inmobiliaria registrada en la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama y que listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de
valores o mercados organizados registrado ante la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panam4, que capten fondos a largo plazo en los mercados organizados de
capitales con el objeto de realizar inversiones, directas o indirectamente a través de
subsidiarias, en el desarrollo y administracién inmobiliaria residencial, comercial o
industrial en la Repuiblica de Panamé4, que tengan como politica la distribucion a los
tenedores de sus cuotas de participaciéon de no menos del 90% de su utilidad neta del
periodo fiscal y que se registren como tal en la Direccién General de Ingresos del
Ministerio de Economia y Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre la renta de la
sociedad de inversion inmobiliaria registrada recaera sobre los tenedores de sus cuotas
de participacion, a las tarifas establecidas en los articulos 699 y 700 del Cédigo Fiscal,
quedando la sociedad de inversidn inmobiliaria registrada obligada a retener el 10% del
monto distribuido al momento de realizar cada distribucion, en concepto de adelanto de
dicho impuesto, retencion esta que debera remitir al fisco dentro de los diez dias
siguiente a la fecha en que se haga cada distribucion y que el contribuyente podra optar
por considerar como el impuesto sobre la renta definitiva a pagar sobre el monto

distribuido.

Queda entendido que durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectie la
distribucidn a los tenedores de las cuotas de participacion de no menos del 90% de
la utilidad neta o que se efectiien distribuciones inferiores al minimo establecido en
este pardgrafo, dicha sociedad de inversién inmobiliaria quedara sujeta a la
determinacién de las rentas gravables establecidas en el Articulo 699 de este
Cadigo.

14



Formulario IN-A Bayport Enterprises, S. A.
Al 31 de diciembre de 2020

El Articulo ejecutivo 170 de 1993, estable que aquellas sociedades que se acojan al
régimen especial para sociedades de inversion inmobiliaria deberdn tener como
politica la distribucién y, ademés deberan efectivamente distribuir a los tenedores de
sus acciones o cuotas de participacién no menos del 90% de utilidad neta del periodo
fiscal, con excepcion de las siguientes situaciones:

a. Durante los primeros 2 afios de registro, la sociedad de inversién inmobiliaria
podra no realizar distribuciones o distribuir un porcentaje inferior al minimo
indicado. Una vez cumplido el plazo estipulado de 2 afios de no efectuarse las
distribuciones minimas, la sociedad de inversién inmobiliaria que se acoja al
régimen fiscal de que trata el pardgrafo 2 del Articulo 706 del Cédigo Fiscal,
perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

b. Durante cualquier periodo fiscal en que, a juicio del administrador o ente
competente de la sociedad de inversion inmobiliaria, por situaciones
extraordinarias macroecondmicas o del desempefio o perspectivas del negocio de
desarrollo y administracién inmobiliaria, se considere conveniente no distribuir el

minimo indicado.

De perdurar la situacién por mas de un afio de la sociedad de inversién inmobiliaria
que se acoja al régimen fiscal de que trata el pardgrafo 2 del Articulo 706 del Cédigo
Fiscal, perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

La Empresa, también estd sujeta a la revision por parte de las autoridades fiscales para
determinar el cumplimiento del impuesto de transferencia de bienes muebles y

servicios (ITBMS).
K. Ley Aplicable

La oferta publica de Bonos y la emisién de acciones de Sociedad de Inversién
Inmobiliaria esta sujeta a las leyes de la Republica de Panama y a los reglamentos y
resoluciones de la Superintendencia del Mercado de Valores relativos a esta materia.

II Parte:
Resumen Financiero
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Bayport Enterprises, S. A.

ESTADO DE SITUACION

Patrimonio Total

FINACIERA 31-die-20 31-dic-19 31-dic-18 31-dic-17
Ingresos totales 9,731,077 14,685,923 14,343,143 14,694,230
Margen Operativo (0.07) 0.50 0.54 0.30
Gastos Generales y Administrativos 1,895,901 2,531,912 3,492,533 7,336,806
Acciones Emitas y en circulacién 103,648 103,648 103,648 100,000
Utlidad o Pérdida por Accién (25) 47 50 16
Depreciacién y Amortizacion 8,503,356 4,854,661 3,067,652 3,022,460
Utilidad Operativa (668,180) 7,299,350 7,782,958 4,334,964
Gastos Financieros 1,969,477 2,468,577 2,603,056 2,694,797
Utlidad o Perdida del Periodo (2,637,657) 4,830,773 5,179,902 1,640,167
BALANCE GENERAL 31-dic-20 31-die-19 31-dic-18 31-dic-17
Activo Circulante 15,179,099 18,450,827 16,878,813 10,449,778
Activos Totales 227,741,132 239,518,478 242,805,016 71,582,033
Pasivo Circulante 5,178,004 4,567,660 4,313,819 4,449,369
Deuda a Largo Plazo 37,186,372 40,924,821 44,631,813 48,702,014
Obligaciones en valores 40,005,441 43,474,501 46,683,552 49,651,907
Deuda Total 40,005,441 43,474,501 46,683,552 49,651,907
Pasivos Totales 42,364,376 45,492,481 48,945,632 53,151,383
Acciones Preferidas 0 0 0 0
Capital Pagado 2,635,360 2,635,360 2,635,360 100,000
Utilidades o Perdidas Retenidas 183,854,058 192,503,299 192,336,686 19,377,605
Patrimonio Total 185,376,756 194,025,997 193,859,384 18,430,650
Precio por Accién 695 695 695 0
Dividendo 6,011,584 4,664,160 0 0
RAZONES FINACIERAS 31-dic-20 31-dic-19 31-dic-18 31-dic-17
Total de Activos / Total de Pasivos 5.38 5.27 4.96 1.35

Total de Pasivos / Total de Activos 0.19 0.19 0.20 0.74
Dividendo / Accién Comin 58.00 45.00 0.00 0.00
Pasivos Totales / Patrimonio 5.73 5.67 5.31 1.54
Deuda Total / Patrimonio 0.22 0.22 0.24 2.69
Siipieet e Tty b= edh SIS 10,001,095 13.883,167| 12,564,994 6,000,409
Pasivo Circulante

Razlén Cnafnente = Activo Circulante / 503 4.04 3.1 235
Pasivos Circulante

Utilidad Operativa / Gastos financieros -0.34 2.96 2.99 1.61
Utilidad Neta / Activos Totales -0.01 0.02 0.02 0.02
Utilidad Neta / Capital Pagado -1.00 1.83 1.97 16.40
Utilidad o Pérdida del Periodo / 001 0.02 0.03 0.09
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III Parte
Estados Financieros

Se adjuntan los estados financieros de Bayport Enterprises, S. A. e informe de los Auditores
Independientes (Grant Thornton) fechado 30 de marzo de 2021 por el afio terminado el 31 de

diciembre de 2020.

IV Parte
Estados Financieros del Fideicomiso

Se adjuntan los estados financieros del Fideicomiso e informe de los auditores independientes
administrado por Banistmo Investment Corporation S.A., fechado el 12 de febrero de 2021 por el
aio terminado al 31 de diciembre de 2020.

V Parte
Declaracion Jurada

Se adjuntan Declaracion Jurada con fecha 25 de marzo de 2021.

VI Parte
Divulgacién

Este informe de actualizacién estard disponible a los inversionistas y al publico en general para
ser consultado libremente en las paginas de internet de la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama (www.supervalores.gob.pa) y Bolsa de Valores de Panami, S. A.
(www.panabolsa.com)

FIRMA
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Michael Harari
Representante Legal
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DECLARACION NOTARIAL JURADA

n la Ciudad de Panamd, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Nacional del mismo nombre, a los
veinticinco (25) dias del mes de marzo del afio dos mil veintiuno (2021), ante mi, FABIAN RUIZ SANCHEZ,
Notario Piblico Segundo del Circuito de Panama, con Cédula de Identidad Personal Numero ocho-
cuatrocientos veintiuno-quinientos noventa y tres (8-421-593) comparecié personalmente Michael Harari,
var6n, panamefio, mayor de edad, casado, con cedula de identidad personal ocho — doscientos cincuenta y
dos — doscientos cuatro (8-252-204), presidente y representante legal, Morris Isaac Harari, varén,
panamefio, mayor de edad, casado, con cedula de identidad personal ocho — ochocientos treinta — seiscientos
noventa y tres (8-830-693), secretario, y Celibeth De Leén, mujer, panamefia, mayor de edad, soltera, con
cedula de identidad personal nueve-setecientos quince-mil cuatrocientos setenta y siete (9-715-1477),
Encargada del departamento de Finanzas, de la sociedad Bayport Enterprises, S.A., Inscrita en el Registro
Publico a ficha: tres tres nueve seis cero cero (339600), rollo: siete siete dos cuatro (7724) e imagen: tres
siete (37), personas a quien conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el acuerdo

sostenido entre Bayport Enterprises, S.A. y la Superintendencia de Valores, de la Repiiblica de Panam4, por

este medio dejan constancia bajo gravedad de juramento lo siguiente: -- A. — Que cada de los firmantes ha

revisado el Estado Financiero anual correspondiente al periodo comprendido del 1 de enero de 2020 al 31 de
diciembre de 2020. - B.-Que a sus juicios los Estados Financieros anuales no contienen informaciones o
declaraciones falsas, sobre los hechos de importancia ni omiten informacién sobre hechos de importancia
que deben ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus
reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dichos informes no sean
tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias a las fueran hechas. — C.- Que a sus juicios los Estados
Financieros anuales y cualquiera otra informacion financiera incluida en los mismos, representas
razonablemente y en todos los aspectos, la condicién financiera y los resultados de las operaciones de la
sociedad Bayport Enterprises, S.A., para el periodo correspondiente del 1 de enero de 2020 al 31 de diciembre
de 2020. -- D.- Que los firmantes Michael Harari, Morris Isaac Harari y Celibeth De Ledn, son responsables
del establecimiento y mantenimiento de los controles internos de la empresa Bayport Enterprises, S.A., y han
diseflado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de importancia sobre

Bayport Enterprises, 8.A., sean hechas de su conocimiento particularmente durante el periodo en que los

reportes han sido preparados. E.- Que han evaluado la efectividad de los controles

internds de la sociedad Bayport Enterprises, S.A., dentro de los noventa (90) —-dias previos a la emision de
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los Estados Financieros anuales. ------—s-F.- Que han presentado en los Estados Financieros sus |

conclusiones sobre la efectividad de los controles internos, con base en las evaluaciones efectuadas a esa
fecha. —--G.- Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Grant Thornton, lo siguiente: -
G.1. Todas las deficiencias significativas que surjan en marco de disefio y operacién de los controles internos
que puedan afectar negativmn;nte la capacidad de Bayport Enterprises, S.A., para registrar, procesar y
reportar informacién financiera e indicando a los auditores cualquier debilidad existente en los controles
internos. G.2. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados
que ejerzan un rol significativo de ejecucién de controles internos de Bayport Enterprises, S.A., ——-H.- Que
cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos, la existencia o no de cambios significativos
de los controles internos de Bayport Enterprises, S.A., o cualquiera otros factores que puedan afectar en
forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacion de
acciones correctivas, con respecto a deficiencias o debilidades dentro de la empresa. — Adverti a los
comparecientes que la copia de este Escritura debe ser inscrita y lefda como les fue en presencia de los testigos
instrumentales DORALYS ATENCIO con cédula de identidad personal niimero cuatro-setecientos setenta y
dos-mil quinientos setenta y nueve (4-772-1709) y MARTA CABALLERO con cédula de identidad personal
nimero ocho- setecientos trece- dos mil doscientos dos (8-713-2202), ambas mayores de edad, panamefias
v vecinas de ésta Ciudad, a quienes conozco, y son habiles para ejercer el cargo, lo encontraron conforme, le

impartieron su aprobacién y para constancia lo firman junto con todos los testigos antes mencionados, ante

mi, la Notaria, que doy fe.

e
RRIS I1SA HARAR]—-—
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Bayport Enterprises, S.A.

Informe de los Auditores Independientes
y Estados Financieros

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
“Este documento ha sido preparado con el conocimiento

de que su contenido sera puesto a dispasicion del pablico
inversionista y del publico en general.”
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o GrantThornton

Grant Thornton Audit Panama, S.A.
PH Oceania Business Plaza

Torre 2000, piso 33, Punta Pacifica,
Panama3, Repliblica de Panama

T +507 202-0990

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva de
Bayport Enterprises, S. A.
Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Bayport Enterprises, S. A. (la “Compafia”), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020, y el estado de
ganancia o pérdida, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha, asi como las notas a los estados financieros, que incluye un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros que se acompanan presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Bayport Enterprises, S. A. al 31 de

diciembre de 2020, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afic terminado en
esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s).

Bases de fa Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros
de nuestro informe. Somos independientes de la Compariia de conformidad con el Cédigo de
Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica
para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama, y
hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de conformidad con estos
requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente
y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion.

@ Grant Thorlon Audit Panamd, 5.A.. Todos los derechos reservados.

Grant Thorfen Audit Panama, S.A., s una firma miembro de Grant Thomton Infermational Ltd (GTIL). GTIL y las firmas miembro
ne forman una socledad intemnacional. Los servicios son prestados por las firnas miembro. GTIL y sus firmas miembro no se
representan ni obligan entre s y no son responsables de los actos u omisiones de las demds, grantthornton.com.pa



o GrantThornton

Asuntes Clave de la Auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
actual. Estos asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros en su conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos

una opinién por separado sobre esos asuntos.

Asunto Clave de Auditoria

Valor razonable de las propiedades de
inversion (ver nota 8 a los estados

financieros).

El valor en libros de las propiedades de
inversién es de B/.206,877,592 y el ajuste del
valor razonable registrado en resultado es una
pérdida por B/.8,412,158. Los juicios
significativos requeridas por la administracién
para la determinacion del valor razonable de
las propiedades de inversién y para los
propositos de nuestra auditoria; hemos
identificado que la valuacién de las
propiedades de inversién representa un
asunto clave de auditoria debido a lo
significativo del saldo en el estado de situacién
financiera como un todo, y a los juicios
asociados con la determinacién del valor
razonable.

Los modelos utilizados para determinar el
valor razonable de las propiedades de
inversion pueden diferir entre una propiedad y
otra, por lo que la Compania utiliza los
servicios de valuadores independientes para
determinar el valor razonable de todas las
propiedades mantenidas de forma anual.

Ofros Asuntos

Como el Asunto fue Abordado en Nuestra Auditorfa

Hemos evaluado la competencia, capacidad y la
objetividad de los valuadores externos, y hemos
observado sus cualificaciones. En adicion, hemos
discutido el enfoque de sus trabajos con la
administracidn y revisamos los términos del
compromiso para determinar que no existiese
asuntos que pudiera afectar la independencia y
objetividad o se les haya impuesto una limitacion
en el alcance. Nuestros resultados determinan
que los enfoques utilizados por ellos son
consistentes con las NIIF y las normas de la
industria.

Hemos evaluado los supuestos significativos,
incluidos las tasas de descuento y otros insumos,
y los comparamos con los datos del mercado e
informacién histérica especifica de la entidad
para determinar lo apropiado de estos juicios
realizados.

Los estados financiercs de Bayport Enterprises, S. A. por el afio terminado al 31 de diciembre
de 2019, fueron auditados por otro auditor quien expresé una opinién sin salvedades sobre los
estados financieros, con fecha de 30 de marzo de 2020.
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Oftra Informacioén

La administracion es responsable por la otra informacién. La otra informacién corresponde a la
informacién incluida en el informe de actualizacion anual IN-A, pero no incluye dentro de los
estados financieros ni de nuestro informe de los auditores sobre los mismos. Este informe se
espera que esté disponible para nosotros después de la fecha del informe del auditor.

Nuestra opinién sobre los estados financieros no cubre la otra informacion y no expresaremos
ninguna forma de seguridad ni conclusion sobre esa informacion.

En relacién con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la
otra informacién arriba identificada cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si existe
incongruencia material entre la otra informacidn y los estados financieros o nuestro
entendimiento abtenido en la auditoria, o de cualquier otro modo, parece que la otra informacion
contiene un error material.

Si, con base en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existe un error material en el
informe NI-A, debemos informar este hecho. No tenemos nada que informar en este sentido.

Responsabilidades de la Administracion y los Encargados del Gobierno Corporativo por los
Estados Financieros

La administracion es responsable por la preparacién y presentacién razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y
del control interno que la administraciéon determine necesario para permitir la preparacién de
estos estados financieros que estén libres de error material, ya sea debido a fraude o error. En la
preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafifa para continuar como un negocio 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, 2a menos que la Administracion tenga la intencion de liquidar la
Compairifa o de cesar operaciones, o no tiene otra alternativa mas realista de hacerlo.

Los encargados del Gobierno Corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compafiia.

Responsabilidades del Auditor en Relacion 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 error material, ya sea debido a fraude o error, y emitir el informe dal
auditor que incluye nuestra opinién. 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 material, cuando éste exista. Los errores pueden surgir de
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base en los estados financieros.

I
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Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la

auditoria. Nosotros también:

¢ |dentificamos y evaluamos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, ya
sea debido a fraude o errar, disefiamos 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. 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 gue el fraude involucra colusian, falsificacion,
omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente erréneas, o la evasién del
control interno.

e« Obtuvimos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el propédsite de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la

Compaiiia.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la Administracion.

e Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos
o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la capacidad de la Compafriia
para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros o; si dicha informacion a
revelar no es adecuada o insuficiente, que modifique nuestra opinidn. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, eventos o candiciones futuras pueden causar que la
Companiia deje de continuar como un negocio en marcha.

¢ Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacién razonable.

Nos comunicamos con los encargados del Gobierno Corporativo de la Compafiia en relacién
con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.
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También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Compaiiia una declaracion de
que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacién con la independencia y
comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede
esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las
correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién con los encargados del Gobierno
Corporativo de la Compafiia, determinamos las que han sidoe de la mayor importancia en la
auditoria de los estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos
clave de la auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente el asunto o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos gue un asunto no se deberia
comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias
adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de la misma.

El socio del compromiso de auditoria que origina este informe de auditoria emitido por un auditor
independiente es Jorge Cano Quiroz.

Yot T

de abril de 2021
Panama, Rep. de Panama.



Bayport Enterprises, S.A.

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2020

(En Balboas)
Notas 2020 2019
ACTIVOS
Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 1,136,110 1,006,831
Depésitos a plazo 6 9,822,874 14,711,541
Cuentas por ccbrar por alquileres i 1,934,753 554,225
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 372,957 372,857
Fondo de fideicomiso con uso especifico 8 1,484,552 1,484,552
Otros activos 427,853 320,721
Total de actives corrientes 15,179,099 18,450,827
Activos no corrientes:
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 5 4,418,931 4,421,193
Otras cuentas por cobrar 9 906,699 906,699
Propiedades de inversion 10 206,877,592 215,289,750
Mobiliario y equipo, neto 300,672 391,870
Oftros activos 58,139 58,139
Total de activos no corrientes 212,562,033 221,067,651
Total de activos 227,741,132 239,518,478
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:
Bonos corporativos por pagar 11y 19 3,781,570 3,500,703
Cuentas por pagar comerciales 12 617,802 336,633
Otros pasivos 778,632 730,324
Total de pasivos corrientes 5,178,004 4,567,660
Pasivos no corrientes:
Bonos corporativos per pagar 11y 19 36,223,871 39,973,798
Depositos en garantia por alquileres 962,501 951,023
Total de pasivos no corrientes 37,186,372 40,924,821
Total de pasivos 364, 45,497 481
Patrimonio:
Capital en accicnes 13 2,635,360 2,635,360
Utilidades retenidas 183,854,058 192,503,299
Impuesto complementaric (1,112,662) (1,112,662)
Total de patrimonio 185,376,756 194,025,997

Total de pasivos y patrimonio

227,741,132 239,518,478

Las notas de las paginas 5 a la 29 son parte integral de estos estados financieros.
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Bayport Enterprises, S.A.

Estado de Ganancia o Pérdida
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En Balboas)

Ingresos:

Ingresos por alquiler

Ingresos por servicios a los arrendatarios
Total de ingresos

Costos y gastos:
Pérdida en la valuacién de las propiedades de inversion
Pérdida por deterioro de las cuentas por cobrar
Gasto de depreciacion
Gastos generales y administrativos
Total de costos y gastos

(Pérdida) ganancia operativa
Costos de financiamientos, neto

(Perdida) ganancia neta

(Pérdida) ganancia por accién

Las notas de las paginas 5 a la 29 son parte integral de estos estados financieros.

2

Notas

5y 14

15

13

2020 2019
8,908,273 13,309,359
822,804 1,009,685
9,731,077 14,319,044
(8,412,158) (4,754,139)
. (193,908)
(91,198) (100,522)
(1,895,901) (2,338,004)
(10,399,257) (7,386,573)
(668,180) 6,932,471
(1,969,477) (2,101,698)
(2,637,657) 4,830,773
(25.45) 46.61




Bayport Enterprises, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En Baiboas)

Notas

Saldo al 31 de diciembre de 2018
Ganancia neta

Dividendos pagados 13
Saldo al 31 de diciembre de 2019

Pérdida neta
Dividendos pagados 13

Saldo al 31 de diciembre de 2020

Capital en Utilidades Impuesto Total de
acciones retenidas complementario patrimonio
2,635,360 192,336,686 (1,112,662) 193,859,384
- 4,830,773 - 4,830,773
- (4,664,160) - (4,664,160)
2,635,360 192,503,299 (1,112,662) 194,025,997
= (2,637,657) - (2,637,657)
- (6,011,584) = (6,011,584)
2,635,360 183,854,058 (1,112,662) 185,376,756

Las notas de las paginas 5 a la 29 son parte integral de estos estados financieros.
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Bayport Enterprises, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En Balboas)
Notas 2020 2019

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
(Pérdida) ganancia neta (2,637,657) 4,830,773
Ajustes por:

Pérdida en la valuacion de las propiedades de inversién 10 8,412,158 4,754,139

Pérdida por deterioro de las cuentas por cobrar 7 - 193,908

Depreciacion 91,198 100,522

Costos financieros, neto 15 1,969,477 2,101,698
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:

Cuentas por cobrar por alquileres y otras cuentas por cobrar (1,380,528) (260,909)

Oftros activos (107,132) (189,796)

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 281,169 (16,364)

Depdsitos de garantia par alquileres 11,478 (237,934)

Otros pasivos 48,308 10,198
Intereses pagados (2,373,470) (2,436,932)
Efectivo neto proveniente por las actividades de operacion 4,315,001 8,849,303
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Depositos a plazo con vencimiento mayor a tres meses 4,888,667 (1,540,003)
Adquisiciones de mobiliarios y equipos - (34,393)
Adiciones en propiedades de inversion - (21,889)
Intereses recibidos 435,638 366,879
Efectivo neto proveniente por (utilizado en)

las actividades de inversién 5,324,305 (1,229,406)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento al fondo de fideicomiso - (72,781)
Cuentas por cobrar partes relacionadas 2,262 5,012
Pago a bonos corporativos (3,500,705) (3,240,696)
Dividendos pagados 16 (6,011,584) (4,664,160)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (9,510,027) (7,972,625)
Aumento (disminucién) neto de efectivo 129,279 (352,728)
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del ano 1,006,831 1,359,559
Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 6 1,136,110 1,006,831

Las notas de las paginas 5 a la 29 son parte integral de estos estados financieros.
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Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En Balboas)

1

Informacion general

Bayport Enterprises, S.A. (la “Compafiia”) esta constituida en la Republica de Panama
mediante Escritura Publica No.17,650 del 30 de diciembre de 1997. Su principal actividad
de negacio es el arrendamiento de bienes inmuebles.

La oficina principal esta ubicada en la planta baja de Torre de las Américas en Punta
Pacifica y Ciudad de Panama.

Aspectos regulatorios:

Mediante Resolucién No. SMV-139-16 de 15 de marzo de 2016, la Compariia queda
inscrita en la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Posteriormente,
mediante Resolucion No. SMV-778-16 de 1 de diciembre de 2016, la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama autorizé a la Compafiia a realizar oferta publica de bonos
corporativos rotativos.

En la Resolucién No. SMV-275-18 de 15 de junio de 2018, la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama autorizé a la Compafifa a la oferta publica de venta de hasta 20,000

acciones comunes clase “B”.
Aprobacion de los estados financieros:

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la Junta Directiva el 9 de
abril de 2021.

Base de preparacion

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros de la Comparnia han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's). Asi mismo, han sido
preparados bajo la hipétesis de que la Compafiia opera sobre una base de negocio en
marcha.

Base de medicion

Los estados financieros de la Compaiiia han sido preparados sobre la base de devengado
y bajo |la premisa de costo histérico, excepto por la revaluacién de propiedades de inversion
qgue estan medidas a su valor razonable.

Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con el Délar (USD) de los
Estados Unidos de América.



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En Balboas)

3.

Politicas contables significativas
Nuevas normas adoptadas al 1 de enero de 2020

Las Normas, enmiendas e Interpretaciones que son efectivas por primera vez en el afio
2020 se presentan a continuacion:

Definicion de Negocio (Enmienda a la NIIF 3)

Definicién de Material (Enmienda a la NIC 1 y la NIC 8)

Reforma de la Tasa de Interés de Referencia (Enmienda a la NIIF 9, NIC 39 y NIIF 7)
Enmiendas a las Referencias al Marco Conceptual (Varias normas)

Concesiones de Arrendamientos Relacionadas con COVID-19 (Enmienda a la NIIF 16)

e o @ o o

Estas enmiendas no tienen un impacto significativo en estos estados financieros de la
Compaipiia, y por lo tanto, no se han realizado revelaciones sobre las mismas.

Normas, enmiendas e Interpretaciones a las Normas existentes que atin no son
efectivas y no han sido adoptadas anticipadamente por la Compaiiia

A la fecha de autorizacién de estos estados financieros, diversas Normas y enmiendas a
las Normas e Interpretaciones existentes han sido publicadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB en inglés). Las Normas, enmiendas a las Normas e
Interpretaciones que no son efectivas y no han side adoptadas de forma anticipada por la
Compaiiia son las siguientes:

NIIF 17 Contratos de Seguros

Enmiendas a la NIIF 17 Contratos de Seguros (Enmiendas a la NIIF 17 y NIIF 4)
Referencias al Marco Conceptual

Ingresos antes del Uso Previsto (Enmiendas a la NIC 16)

Contratos Onerosos - Costo de Cumplimiento de un Contrato (Enmiendas a la NIC 37)
Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2018-2020 (Enmiendas a la NIIF 1, NIIF 9, NIIF 16 y
ala NIC 41)

« Clasificacion de Pasivos como Corrientes o no Corrientes (Enmienda a la NIC 1)

e & o o @ o

La administracion anticipa que todos los pronunciamientos relevantes seran adoptados en
las politicas contables de la Compaiiia para el primer periodo que inicia después de la
fecha de vigencia del pronunciamiento. Estas nuevas Normas, enmiendas e
Interpretaciones que no han sido adoptadas, no han sido reveladas en virtud de gue no se
espera que tengan un impacto significativo en los estados financieros de la Compafiia.

Informacién por segmentos

Al identificar sus segmentos operativos, la administracion por lo general sigue las lineas de
servicio de la Compaiiia, las cuales representan los servicios principales que proporciona

la Companiia.

Cada uno de los segmentos operativos se gestiona por separado ya que cada linea de
servicio requiere diferentes recursos, ademas de diferentes enfoques de mercadeo.



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En Balboas)

Las politicas de medicion de la Compariia utilizadas para los reportes de segmentos
conforme a la NIIF 8 son las mismas que las que se utilizan para los estados financieros,
excepto ciertas partidas que no se incluyen en la determinacion de los resultados de los
segmentos como son los ingresos, costos y ganancias por valor razonable de propiedades

de inversion.

Ademas, los activos corporativos que no se pueden atribuir directamente a las actividades
de negocios de ninglin segmento operativo no se asignan a un segmento. Lo anterior aplica
principalmente a las oficinas corporativas de la Compariia.

Instrumentos financieros

Reconaocimiento, medicidn inicial v baja de instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Compafiia se convierte en
parte de las disposiciones contractuales del instrumento financiero.

Los activos financieros son dados de baja cuando los derechos contractuales a los flujos
de efectivo del activo financiero expiran, o cuando el activo financiero y sustancialmente
todos los riesgos y beneficios son transferidos. Un pasivo financiero se da de baja cuando
se extingue, descarga, cancela o expira.

Clasificacién v medicion inicial de los activos financieros

Excepto por aquellas cuentas por cobrar comerciales que no contienen un componente de
financiamiento significativo y son medidos al precio de la transaccién en conformidad con
NIIF 15, todos los activos financieros son inicialmente medidos al valor razonable ajustado
por los costos de la transaccién (cuando aplique).

Los activos financieros, distintos a aquellos designados y efectivos como instrumentos de
cobertura, son clasificados dentro de las siguientes categorias:

¢ Costo amortizado
e Valor razonable con cambios en resultados (VRCR)
e Valor razonable con cambios en otros resultados integrales (VRCORI)

En los periodos presentados la administracion no tiene activos financieros categorizados
como valor razonable (VR).

La clasificacién es determinada por:

o Elmodelo de negocio de la entidad para gestionar los activos financieros y
e De las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.

Todos los ingresos o gastos relacionados a los activos financieros que son reconacidos en
resultados son presentados dentro de los costos financieros, ingresos financieros o alguna
de las otras partidas financieras, excepto por el deterioro de las cuentas por cobrar
comerciales el cual es presentado dentro de otros gastos.



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afno terminado el 31 de diciembre de 2020
(En Balboas)

Medicién subsecuente de los activos financieros

Activos financieros al costo amortizado:
Los activos financieros son medidos al costo amortizado si los activos cumplen las

siguientes condiciones (y no son designados al VRCR):

 Se mantienen dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos
financiercs para obtener los flujos de efectivos contractuales y

e Los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el importe
del principal pendiente.

Después de su reconocimiento inicial, estos activos financieros son medidos al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo. El descuento es omitido cuando los
efectos del descuento es material.

Deterioro de activos financieros

Los requerimientos de deterioro de la NIIF 9 utilizan mas informacién prospectiva para
reconocer las pérdidas de crédito esperada (PCE). Este reemplazo el “modelo de pérdida
incurrida” de la NIC 39. Los instrumentos dentro del alcance de los nuevas requerimientos
incluyen activos por préstamos y oftros instrumentos financieros medidos al costo
amortizado y al VRCORI, cuentas por cobrar comerciales, activos contractuales

reconocidos y medidos bajo la NIIF 15.

El reconocimiento de pérdidas crediticias ya no depende de que la Compania identifique
primero un evento de pérdida crediticia. En cambio, la Compafiia considera una gama mas
amplia de informacion cuando evallGa el riesgo de crédito y mide las pérdidas de crédito
esperadas, incluyendo eventos pasados, condiciones actuales, pronésticos razonables y
que sustentan la capacidad de cobro esperada de los flujos de efectivo futuros del
instrumento.

Al aplicar este enfoque prospectivo, se hace una distincion entre:

¢ |nstrumentos financieros que no se han deteriorado significativamente en la calidad de
crédito desde el reconocimiento inicial o tienen un bajo riesgo crediticio (“Fase 1")

e Instrumentos financieros que se han deteriorado significativamente en la calidad de
crédito desde el reconocimiento inicial y cuyo riesgo de crédito no es bajo (“Fase 2")

La “Fase 3" pueden cubrir aquellos activos financieros que tienen evidencia objetiva de
deterioro a la fecha en que se informa.

Se reconocen “pérdidas de crédito esperada de 12 meses” para la primera categoria,
mientras que las “pérdidas de crédito esperada de por vida” se reconocen para la segunda
categoria.

La medicién de la pérdida de crédito esperada se determina mediante una estimacién
ponderada de probabilidad de pérdida de crédito durante la vida esperada del instrumento
financiero.



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En Balboas)

Clasificacién y medicién de pasivos financieros
Los pasivos financieros de la Compafiia incluyen los bonos por pagar, depdsitos de

garantia por alquileres y cuentas por pagar comerciales.

Los pasivos financieros son inicialmente medidos al valor razonable, y, cuando aplique,
ajustado por los costos de transaccién a menos que la Compaiiia designe un pasivo
financiero al valor razonable con cambios en resultados.

Posteriormente, los pasivos financieros son medidos al costo amortizado utilizando el
método de tasa de interés efectiva excepto por derivados y pasivos financieros clasificados
como VRCR, el cual subsecuentemente son contabilizados al valor razonable con cambios
en resultados (distintos a aquellos instrumentos financieros derivados que estan
clasificados como instrumentos de cobertura).

Todos los cargos por intereses relacionados, si es aplicable, cambios en el valor razonable
del instrumente que son reportados en resultados son incluidos dentro de los costos
financieros o ingresos financieros.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y los depésitos a corto plazo en el estado de situacion financiera comprenden
efectivo en bancos y depdsitos en caja de corto plazo y de alta liquidez con un vencimiento
original de tres meses o menos, que son faciimente convertibles en una cantidad conocida
de efectivo y estan sujetos a un riesgo insignificante de cambios en el valor.

Cuentas por cobrar por alquileres

La Compafiia utiliza un enfoque simplificado en la contabilizacion de las cuentas por cobrar
por alquileres, y registra la reserva de pérdida como pérdida de crédito esperada de por
vida. Estos son los déficits esperados en los flujos de efectivo contractuales, considerando
la posibilidad de incumplimiento en cualquier momento durante la vida del instrumento
financiero. Al calcular, la Compaiiia utiliza su experiencia histdrica, indicadores externos e
informacion prospectiva para calcular las pérdidas de créditos esperada utilizando una
matriz de provisién.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion comprenden propiedades terminadas o en remodelacién que
se mantienen, o se mantendran, para obtener ingresos por alquileres. Las propiedades
para arrendamiento se clasifican como propiedades de inversion cuando se mantienen
para obtener ingresos por alquileres o para obtener una plusvalia o ambas cosas, en lugar
de para la venta en el curso normal del negocio o para su use en funciones administrativas.

Las propiedades de inversion comprenden principalmente oficinas y otros espacios
comerciales que no estéan ocupadas sustancialmente para su uso o en las operaciones de
la Compaiiia, ni para la venta en el curso normal del negocio, pero que se mantienen
principalmente para obtener ingresos por alquileres y revalorizacion del capital. Estos
edificios y oficinas se alquilan sustancialmente a arrendatarios y no estan destinados a
venderse en el curso normal de las actividades comerciales.
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Las propiedades de inversidn se miden inicialmente al costo, incluidos los costos de
transaccién. Los costos de transaccién incluyen impuestos de transferencia del bien
inmueble, honorarios profesionales por servicios legales y (solo en el caso de propiedades
de inversion mantenidas bajo arrendamiento) comisiones iniciales de arrendamiento para
llevar la propiedad a las condiciones necesarias para gue pueda operar.

Posterior al reconocimiento inicial, las propiedades de inversion se miden a valor razonable,
que refleja las condiciones del mercado en la fecha de presentacion. Las ganancias o
pérdidas que surgen de cambios en los valores razonables de las propiedades de inversién
se incluyen en el resultado del periodo en el que surgen, incluido el efecto fiscal
correspondiente. Para efectos de estos estados financieros, con el fin de evitar la doble
contabilizacién, el valor razonable reportado en los estados financieros es reducido por el
valor en libros de cualquier ingreso devengado resultante de la distribucién de incentivos
de arrendamiento y/o pagos minimos de arrendamiento.

Las transferencias se realizan a (o desde) propiedades de inversion solo cuando hay
evidencia de un cambio en el uso (como el comienzo del desarrollo o el inicio de un
arrendamiento operativo a otra parte). Para una transferencia de propiedades de inversion
a inventarios, el costo atribuido para la contabilidad posterior es el valor razonable en la
fecha del cambio de uso. Si un inventario de propiedad se convierte en una propiedad de
inversion, la diferencia entre el valor razonable de la propiedad en la fecha de transferencia
y su valor en libros anterior se reconoce en resultados. La Compafiia considera como
evidencia el inicio del desarrollo con miras a la venta (para una transferencia de
propiedades de inversion a inventarios) o el inicio de un arrendamiento operativo a otra
parte (para una transferencia de inventarios a propiedades de inversion).

La propiedad de inversion se da de baja cuando se ha enajenado (es decir, en la fecha en
que el receptor obtiene el control de la propiedad de inversion de acuerdo con los requisitos
para determinar cuando se satisface una obligacién de desempefio de la NIIF 15) o cuando
se retira de forma permanente y no se espera ningin beneficio econdmico futurc de su
disposicion. La diferencia entre el producto neto de la disposicion y el valor en libros del
activo se reconoce en resultados en el periodo de baja. Para determinar el monto de la
contraprestacion que se incluira en el resultado que surja de la baja de las propiedades de
inversion, la Compariia considera los efectos de la contraprestacion variable, la existencia
de un componente de financiamiento significativo, la contraprestacion que no es en efectivo
y la contraprestaciéon a pagar al comprador (si cualquiera) de acuerdo con los requisitos
para determinar el precio de transaccion de la NIIF 15.

Mobiliario y equipo

El mobiliario y equipo se registran al costo de adquisicién incluyendo cualquier costo
atribuible directamente para trasladar los activos en la ubicacion y condiciones necesarias
para operar de la forma prevista por la administracién de la Compaiiia, y se miden a costo
menos depreciacion acumulada y pérdidas por deterioro.

La depreciacién se reconoce sobre la base de linea recta para reconocer el costo menos

el valor residual estimado de mobiliarios y equipos. Las vidas utiles estimadas de los
mobiliarios y equipos son de 5 a 10 afios.
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Los valores residuales significativos y las vidas Utiles estimadas se actualizan conforme se
requiere, al menos anualmente.

Las ganancias o pérdidas que se deriven de la disposicion de mobiliarios y equipos se
determinan como diferencias entre el producto de la disposicion y el valor registrado de los
activos y se reconocen en resultados como parte de “otros ingresos”.

Deterioro de activos no financieros

Para efectos de evaluar el deterioro, los activos se agrupan al nivel mas bajo por los que
existe un ingreso de efectivo claramente independiente (unidades generadoras de
efectivo). Como resultado, los activos se prueban individualmente para deterioro y algunos
se prueban a nivel de unidad generadora de efectivo.

Los activos individuales o unidades generadoras de efectivo se prueban para deterioro
siempre que haya alguin evento o cambio en las circunstancias que indique que el monto
registrado no puede ser recuperable.

Una pérdida por deterioro se reconoce por el monto en el que el valor registrado del activo
o de la unidad generadora de efectivo excede su valor de recuperacion, el cual corresponde
a la cantidad mayor entre el valor razonable menos costos de venta y el valor en uso. Para
determinar el valor en uso, la administracion estima los flujos de efectivo futuros esperados
de cada unidad generadora de efectivo y determina una tasa de interés adecuada para
poder calcular el valor presente de dichos flujos de efectivo. Los datos utilizados para los
procedimientos de prueba por deterioro estan vinculados directamente con el presupuesto
mas reciente aprobado de la Compafiia, ajustado segin sea necesario. Los factores de
descuento se determinan individualmente para cada unidad generadora de efectivo y
reflejan la evaluacién actual de las condiciones del mercado sobre el valor del dinero en el
tiempo y factores de riesgo especificos de los activos.

Todos los activos no financieros de la Compafiia se evalian posteriormente para identificar
hechos de que cualquier pérdida por deterioro que haya sido reconocida previamente ya
no exista. Un cargo por deterioro se revierte si el valor recuperable de la unidad generadora
de efectivo excede el valor registrado en libros.

Depésitos de garantia por alquileres

Los depositos de los arrendatarios se reconocen inicialmente a valor razonable y
posteriormente se miden a costo amortizado. Cualquier diferencia entre el valor razonable
inicial y el monto nominal se incluye como un componente de los ingresos por
arrendamiento operativo y se reconoce de forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

Provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes

Las provisiones producto de disputas legales, contratos onerosos y por otros eventos, si
hay, se reconocen cuando la Compaiiia la obligacién presente o asumida tiene como
resultado de un evento pasado que probablemente lleven a una salida de recursos
econdmicos por parte de la Compaiiia y los montos se pueden estimar confiablemente. El
tiempo o el monto de esa salida pueden aln ser inciertos.
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No se reconocen provisiones por pérdidas de operacion futuras.

Las provisiones se miden con base en el gasto estimado requerido para liquidar la
obligacién presente, a la luz de la evidencia mas confiable disponible a la fecha de reporte,
incluyendo los riesgos e incertidumbres asociados con la obligacién actual. En los casos
en los que existe un nimero similar de obligaciones, la posibilidad de que se requiera un
egreso para la liquidacion, se determina mediante la consideracion de esa clase de
obligaciones como un todo. Las provisiones se descuentan a sus valores presentes, en los
casos en los que el valor del dinero en el tiempo es material.

Cualquier reembolso que la Compaiiia considere que se va a cobrar de un tercero con
respecto a una obligacién, se reconoce como un activa por separado. Sin embargo, este
activo no puede exceder el monto de la provision relativa.

No se reconoce ninglin pasivo en aquellos casos en los que se considere poco probable
una posible salida de recursos econémicos como resultado de una obligacion presente,
estas situaciones se revelan como pasivos contingentes a menos que la salida de recursos
sea remota.

Capital en acciones

El capital en acciones representa el valor nominal de las acciones que han sido emitidas.
Reconocimiento de ingresos

Ingresos por alquiler:

La Compania obtiene ingresos por actuar como arrendador en arrendamientos operatives

que no transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de una propiedad de inversion.

Los ingresos por alquileres que surgen de arrendamientos operativos de propiedades de
inversion se contabilizan linealmente durante el plazo del arrendamiento y se incluyen en
ingresos en el estado de ganancia o pérdida debido a su naturaleza operativa, excepto por
los ingresos por alguileres contingentes que se reconocen cuando surge. Los costos
directos iniciales incurridos en la negociacién y contratacidon de un arrendamiento operativo
se reconocen como un gasto durante el plazo del arrendamiento sobre la misma base que
los ingresos por arrendamiento.

Los incentivos de arrendamiento que son pagados o se adeudan al arrendatario se
deducen de los pagos de arrendamiento. Por consiguiente, los incentivos de arrendamiento
de arrendatarios se reconocen como una reduccion de los ingresos por arrendamiento de
forma lineal durante el plazc del arrendamiento. El plazo del arrendamiento es el periodo
no cancelable del arrendamiento junto con cualquier término adicional por el cual el
arrendatario tiene la opcién de continuar el arrendamiento, cuando, al inicio del
arrendamiento, sea razonablemente segura que el arrendatario ejercera esa opcion.
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Ingresos por servicios a los arrendatarios

Para las propiedades de inversion mantenidas principalmente para obtener ingresos por
alquiler, la Compaiiia celebra como arrendador contratos de arrendamiento que caen
dentro del alcance de la NIIF 16. Estos contratos incluyen ciertos servicios ofrecidos a los
arrendatarios (es decir, clientes), incluidos los servicios de mantenimiento de areas
comunes y otros servicios de apoyo. La contraprestacion cobrada a los arrendatarios por
estos servicios incluye las tarifas cobradas en funcién de un porcentaje de los ingresos por
alquiler y el reembolso de ciertos gastos incurridos. Estos servicios se especifican en los
contratos de arrendamiento y se facturan por separado.

La Compaiia ha determinado que estos servicios constituyen componentes distintos de
arrendamiento (transferidos por separado del derecho a usar el activo subyacente) y estan
dentro del alcance de la NIIF 15. La Compaiiia asigna la contraprestacién en el contrato al
arrendamiento e ingresos por separado (no arrendamientos) componentes sobre una base
de precio de venta independiente relativo.

Respecto al componente de ingresos, estos servicios representan una serie de servicios
que se satisfacen individualmente en el tiempo porque los arrendatarios reciben y
consumen simultdneamente los beneficios que brinda la Compafiia. La Compaiiia aplica el
método del tiempo transcurrido para medir el progreso.

La contraprestacion cobrada a los arrendatarios por estos servicios se basa en un
porcentaje de los ingresos por alquiler. La contraprestacion variable solo se relaciona con
el componente que no es de arrendamiento y se asigna a cada periodo de servicio distinto
cuando cumple con los criterios de excepcidn de asignacion de contraprestacion variable.

La Compafiia dispone que terceros proporcionen algunos de estos servicios a sus
arrendatarios. La Compania concluyd que actia como principal en relacidon con estos
servicios, ya que controla los servicios especificados antes de transferirlos al cliente.

Costos de financiamientos

Los costos de financiamientos estan directamente atribuibles a la adquisicién, construccion
o produccion de un activo que califique, se capitalizan durante el periodo de tiempo que es
necesario para completar y preparar el activo para su uso pretendido o venta. Otros costos
de préstamo se reconocen en resultados en el periodo en el cual se incurren y se reportan
en el rubro de “costos de financiamientos”.

Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados cuando tiene lugar una disminucién
en los beneficios economicos futuros relacionados con la reduccidn de un activo, o un
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro
de un gasto tenga lugar en forma simultanea al registro del incremento del pasivo o la
reduccion del activo.

Se reconoce como gasto en forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futuros o cuando no cumple con los requisitos para su registro como activo,
Asimismo, se reconoce un gasto cuando se incurre en un pasivo y no se registra activo
alguno, como puede ser un pasivo por una garantia.
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Impuesto sobre la renta

El gasto por impuestos reconocido en resultados incluye el impuesto causado, que no se
ha reconocido en otras partidas de otros resultados integrales o directamente en el

patrimonio.

El calculo del impuesto corriente se basa en las tasas y las leyes fiscales que hayan sido
promulgadas o que estén sustancialmente emitidas al final del periodo sobre el que se
informa. El impuesto diferido se calcula utilizando el método de pasivo. El valor en libros
del impuesto diferido es revisado al final del periodo sobre el que se informa y es ajustado
en caso de que asi se requiera.

De acuerdo con lo que establece la Resolucién No.201-7825 de 6 de diciembre de 2018
emitida por la Direccién General de Ingresos (DGI) del Ministerio de Economia y Finanzas
se ordena la inscripcion de la Compariia en el registro de sociedades de inversion
inmobiliaria, para acogerse al régimen especial de tributacion del impuesto sobre la renta,
de acuerdo al paragrafo 2 del Articulo No. 706 del Codigo Fiscal.

Las declaraciones del impuesto sobre la renta, inclusive la del afic terminado el 31 de
diciembre de 2019, estan sujetas a revision por las autoridades fiscales para los tres tltimos
afios fiscales de la Compafiia, segun regulaciones vigentes.

Las sociedades de inversion inmobiliaria registrada en la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama y que listen y coticen sus cuotas de participacion en bolsas de valores
o mercados organizados registrado ante la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama, que capten fondos a largo plazo en los mercados organizados de capitales con
el objeto de realizar inversiones, directas o indirectamente a través de subsidiarias, en el
desarrollo y administracién inmobiliaria residencial, comercial o industrial en la Republica
de Panama, que tengan como politica la distribucién a los tenedores de sus cuotas de
participacion de no menos del 90% de su utilidad neta del periodo fiscal y que se registren
como tal en la Direccién General de Ingresos del Ministerioc de Economia y Finanzas, en
cuyo caso el impuesto sobre la renta de la sociedad de inversion inmobiliaria registrada
recaera sobre los tenedores de sus cuotas de participacién, a las tarifas establecidas en
los articulos 699 y 700 del Cddigo Fiscal, quedando la sociedad de inversion inmobiliaria
registrada obligada a retener el 10% del monto distribuido al momento de realizar cada
distribucién, en concepto de adelanto de dicho impuesto, retencién esta que debera remitir
al fisco dentro de los diez dias siguiente a la fecha en que se haga cada distribucién y que
el contribuyente podra optar por considerar como el impuesto sobre la renta definitiva a

pagar sobre el monto distribuido.

Queda entendido que durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectie la distribucion
a los tenedores de las cuotas de participacion de no menos del 20% de la utilidad neta o
que se efectlien distribuciones inferiores al minimo establecido en este paragrafo, dicha
sociedad de inversidon inmobiliaria quedaréd sujeta a la determinacién de las rentas
gravables establecidas en el Articulo 699 de este Cédigo.
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El Articulo ejecutivo 170 de 1993, estable que aquellas sociedades que se acojan al
régimen especial para sociedades de inversién inmobiliaria deberan tener como politica la
distribucion y, ademas deberan efectivamente distribuir a los tenedores de sus acciones o
cuotas de participacion no menos del 90% de utilidad neta del periodo fiscal, con excepcion
de las siguientes situaciones:

e Durante los primeros 2 afios de registro, la sociedad de inversién inmobiliaria podra no
realizar distribuciones o distribuir un porcentaje inferior al minime indicado. Una vez
cumplido el plazo estipulado de 2 afios de no efectuarse las distribuciones minimas, la
sociedad de inversién inmobiliaria que se acoja al régimen fiscal de que trata el
paragrafo 2 del Articulo 706 del Cddigo Fiscal, perdera permanentemente el incentivo
fiscal alli otorgado.

¢ Durante cualquier periodo fiscal en que, a juicio del administrador o ente competente
de sociedad de inversion inmobiliaria, por situaciones extraordinarias
macroecondémicas o del desempefio o perspectivas del negocio de desarrollo y
administracion inmobiliaria, se considere conveniente no distribuir el minimo indicado.

De perdurar la situacion por mas de un afio de la sociedad de inversion inmobiliaria que se
acoja al régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del Articulo No. 706 del Caédigo Fiscal,
perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

Juicio significativo de la administracién al aplicar politicas contables e
incertidumbres de estimacion

Al preparar los estados financieros la administracion realiza diversos juicios, estimaciones
y supuestos sobre el reconocimiento y medicién. A continuacidn, se describen los juicios
significativos de la administracién en la aplicacion de las politicas contables de la Compariia
que tienen un efecto importante en los estados financieros.

Arrendamientos:
La Compariia aplico los siguientes juicios que afectan significativamente la determinacién

del monto y el cronograma de ingresos de los contratos de arrendamiento:

= Determinacién del término del arrendamiento
La Comparifa determina el plazo del arrendamiento como el plaze no cancelable del
arrendamiento, junto con cualquier periodo cubierto por una opcidn para extender el
arrendamiento si es razonablemente segurc que se ejercera, o cualquier periodo
cubierto por una opcion para rescindir el arrendamiento, si es razonablemente seguro
que no se ejercera.

Como arrendador, la Compafiia celebra contratos de arrendamiento que contienen
opciones para rescindir o extender el arrendamiento. Estas opciones generalmente se
pueden ejercer después de un periodo inicial de 4 a 6 anos. En la fecha de inicio, la
Compaiifa determina si el arrendatario tiene una certeza razonable de extender el plazo
del arrendamiento o no rescindirlo. Para realizar este analisis, la Compafiia tiene en
cuenta cualquier diferencia entre los términos del contrate y los términos de mercado,
cualquier inversidn significativa realizada por el arrendatario en la propiedad, los costos
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relacionados con la terminacién del arrendamiento y la importancia del activo
subyacente para la operacion del arrendatario.

- Clasificacion de la propiedad a arrendar— La Compariia como arrendador
La Compafifa ha celebrado arrendamientos de propiedades en su cartera de
propiedades de inversion. La Comparifa ha determinado, en base a una evaluacién de
los términos y condiciones de los acuerdos, y el valor presente de los pagos minimos
del arrendamiento que no ascienden sustancialmente a todos del valor razonable de la
propiedad, que retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad y los contabiliza como arrendamientos operativos.

Ingresos producto de contratos con clientes:
La Comparifa aplicé los siguientes juicios que afectan significativamente la determinacién

del monto y el momento de los ingresos de los contratos con los clientes:

En relacion con los servicios prestados a los arrendatarios de propiedades de inversién
como parte de los contratos de arrendamiento que la Compariia celebra como arrendador,
la Compaiiia ha determinado que el compromiso es el servicio de administracion de
propiedades y que el servicio que se realiza cada dia es distinto y sustancialmente el
mismo. Si bien las actividades individuales que componen la obligacion de desempefio
varian significativamente a lo largo del dia y de un dia a otro, la naturaleza de la promesa
general de brindar el servicio de administracién es la misma dia a dia. Por tanto, la
Compafifa ha concluido que los servicios a los arrendatarios representan una serie de
servicios que se satisfacen individualmente en el tiempo, utilizando una medida de avance
en el tiempo transcurrido, porque los arrendatarios reciben y consumen simultaneamente
los beneficios que brinda la Compafiia.

Mediciones del valor razonable

La administracion utiliza técnicas de valuacion para medir el valor razonable de los
instrumentos financieros (en los que no hay cotizaciones de un mercado activo disponibles)
y activos no financieros. Esto genera que la administracidn considere estimados y
supuestos basados en informacion de mercado y utiliza datos observables que podrian
utilizar los participantes del mercado al asignar el precio al instrumento, sin embargo, estos
no siempre se encuentran disponibles. Estos estimados de valor razonable de instrumentos
financieros pueden variar de los precios reales que se pueden alcanzar en operaciones a
valor de mercado a la fecha sobre el que se informa.

Valuacién de las propiedades de inversion
El valor razonable de las propiedades de inversion es determinado por expertos en

valoracion de bienes raices utilizando técnicas de valoracion reconocidas y los principios
de la NIIF 13 Medicién del Valor Razonable.

Las propiedades de inversién se miden con base en estimaciones preparadas por expertos
independientes en valuacion de bienes raices, excepto cuando dichos valores no puedan
determinarse de manera confiable. En el caso que el valor razonable de una propiedad de
inversion no pueda determinarse de manera confiable porque se encuentra en un area en
la que existe una considerable inestabilidad econémica, y no permiten realizar una
estimacion fiable del valor razonable; esta propiedad se registra al costo.
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Provisién por pérdida de crédito esperadas (PCE) en cuentas por cobrar comerciales

La Compaiifa utiliza una matriz de provisiones para calcular las PCE de las cuentas por
cobrar comerciales. Las tasas de provision se basan en dias vencidos para grupos de
varios segmentos de clientes que tienen patrones de pérdidas similares (es decir, por tipo
de industria, tipo de propiedad, tipo de cliente, otros).

La metodologia de provisiones se basa inicialmente en las tasas histéricas de
incumplimiento observadas de la Compafia. La Compafiia evalla la metodologia para
ajustar la experiencia histdrica de pérdidas crediticias con informacién prospectiva. Por
ejemplo, si se espera que las condiciones econémicas pronosticadas se deterioren durante
el préximo afio, lo que puede llevar a un mayor nimero de incumplimientos en un segmento
de clientes, se ajustan las tasas histéricas de incumplimiento. En cada fecha sobre el que
se informa, se actualizan las tasas histéricas de incumplimiento cbservadas y se analizan
los cambios en las estimaciones prospectivas.

La evaluacion de la correlacién entre las tasas histéricas de incumplimiento observadas,
las condiciones econémicas previstas y las PCE es una estimacion significativa. El monto
de las PCE es sensible a los cambios en las circunstancias y a las condiciones econdémicas
previstas. La experiencia histérica de pérdidas crediticias de la Compafila y las
proyecciones de las condiciones econémicas también pueden no ser representativos del
incumplimiento real del cliente en el futuro.

5. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacién:

2020 2019

Saldos
Cuentas por cobrar — no corriente:

Lowgate, Inc. 220,100 222,362

Locksley International Trading, S.A. 4,198,831 4,198,831

4,418,931 4,421,193

Transacciones:
Gasto:

Servicios administrativos 84,687 341,178

Las cuentas por cobrar a Lowgate, Inc., es producto de financiamientos de la Compania
para futuros proyectos inmobiliarios. No se han otorgado garantias para estos saldos.

La Compariia firmd un contrato con Locksley International Trading, S.A. por la suma de

B/.4,198,831 en diciembre de 2018 en concepto de préstamos para inversiones
inmobiliarias en la ciudad de Panama y futuros emprendimientos inmobiliarios.
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6.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se presenta a continuacién:

2020 2019
Efectivo en cuentas bancarias 1,136,110 1,006,831
Depésitos a plazo 9,822,874 14,711,541
10,958,984 15,718,372
Menos:
Depésitos a plazo mayores a tres meses (9,822,874) (14,711,541)
Total de efectivo y equivalentes de efectivo 1,136,110 1,006,831

Los depésitos a plazo mantenidos generan una tasa de interés anual entre 3% y 4%, y
tienen un vencimiento en el afio 2021.

Cuentas por cobrar por alquileres

Las cuentas por cobrar por alquileres se detallan a continuacién:

2020 2019
Alquileres 2,657,355 1,276,827
Provision para cuentas incobrables (722,602) (722,602)
1,934,753 554,225

Todas las cuentas por cobrar alquileres de la Compafiia en los periodos comparativos han
sido revisadas en busca de indicadores de deterioro. Las cuentas por cobrar alquileres
deterioradas se deben principalmente a clientes en el mercado que estan experimentando
dificultades financieras.

El movimiento de la provision para cuentas incobrables se resume a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 722,602 602,596
Provision reconocida al gasto en el afio - 193,908
Cuentas dadas de baja durante el afio - (73,902)
Saldo al final del afo 722,602 722,602

Fondo de fideicomiso con uso especifico

El fondo de fideicomiso con uso especifico es de B/.1,484,552 (2019: B/.1,484,552). La
Compafiia traspasara de la cuenta de concentracién de cada proyecto a la cuenta de
servicio de deuda correspondiente el monto de capital e intereses indicado en la instruccién
emitida por el agente de pago.
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9.

10.

Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrar por B/.906,69¢ (2019: B/.906,699) corresponde a saldos por
cobrar al Ministerio de Vivienda (MIVI). Estos saldos son recuperables al vencimiento de
los contratos de arrendamientos o a través de la cancelacion de estos contratos de
arrendamientos por parte de la Compafiia o del arrendatario. El valor en libros de esta
cuenta por cobrar se considera una aproximacion razonable del valor razonable ya que se
espera que este activo financiero (que se mide al costo amortizado) se pague dentro de los
siguientes meses, de manera que el efecto de cualquier diferencia entre la tasa de interés
efectiva aplicada y la tasa de mercado actual estimada no es significativa.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion incluyen propiedades inmaobiliarias en Ciudad de Panama,
las cuales se tienen para generar ingresos por alquiler e incrementar su valor.

Los cambios en el valor en libros son como sigue:

2020 2019
Saldo al inicic del afio 215,289,750 220,022,000
Adquisicion - 21,889
Pérdida por revaluacion (8,412,158) (4,754,139)
Saldo al final del afo 206,877,592 215,289,750

Las propiedades de inversién se dieron de garantias con hipotecas sobre los bonos
establecidos por Banistmo Investment Corporation, S.A.

Las propiedades de inversion se encuentran ya sea rentadas bajo arrendamientos
operativos o desocupadas. Los ingresos por alquiler al 31 de diciembre de 2020 fueron
por B/.8,908,273 (2019: B/.13,309,359). Los gastos de reparaciones y mantenimientos que
afectaron directamente la operacion fueron por B/.958,811 (2019: B/.943,883).

Aungque los riesgos asociados con los derechos que la Compaiiia retiene sobre los activos
subyacentes no se consideran significativos, la Compaiiia utiliza estrategias para minimizar
estos riesgos aun mas. Por ejemplo, en todos los contratos se incluyen clausulas que
obligan al arrendatario a compensar a la Compariia cuando una propiedad ha estado
sometida a un desgaste excesivo durante el plazo del arrendamiento.

Los contratos de arrendamiento son no cancelables por un afio a partir del inicio del
arrendamiento. Las rentas minimas futuras de arrendamiento son las siguientes:

2020 2019
Pagos de arrendamientos minimos:
Menos de 1 afio 2,179,528 2,179,528
Entre 1 a 5 afios 18,777,211 19,378,155
Mas de 5 afios 10,862,976 1,200,500
28,829,715 22,758,183
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11. Bonos corporativos

Los bonos corporativos se presentan a continuacion:

2020 2019
Saldo al inicio del ano 43,474,501 46,683,552
Pagos realizados durante el afio (3,500,705) (3,240,696)
Amortizacién del afio (costo de emisién) 31,645 31,645
Saldo al final del afio 40,005,441 43,474,501
Corriente 3,781,570 3,500,703
No corriente 36,223,871 39,973,798
40,005,441 43,474,501
El detalle del costo de la emisién de la deuda se presenta a continuacion:
2020 2019
Saldo al inicio del afio 284,803 316,448
Amortizacién del afo (31,645) (31,645)
Saldo al final del afio 253,158 284,803

Mediante Resolucién No. SMV-778-16 de 1 de diciembre de 2016, la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama autorizé a la Compafiia la oferta publica de bonos
corporativos rotativos hasta por la suma de B/.200,000,000 a emitirse bajo un programa
rotativo. Estos bonos corporativos son emitidos en forma nominativa y registrada, sin
cupones en denominaciones de mil délares (B/.1,000) o sus muitiplos segun la demanda

del mercado.

Los bonos corporativos pueden ser en varias series, las cuales podran ser Comerciales 0
Subordinadas. El monto de cada serie sera notificado por el emisor a la Superintendencia
de Mercado de Valores y Bolsa de Valores de Panama mediante suplemento a mas tardar
tres (3) dias habiles antes de la fecha de oferta de la respectiva serie a emitir.

Con base en lo anterior y con fecha 19 de diciembre de 2016, la Compariia emitié una
primera serie comercial Bonos Corporativos por B/.50,000,000 a un plazo de 12 afios, con
un periodo de gracia de un afic y amortizacion gradual,

Dichos bonos corporativos estan garantizados por un fideicomiso de garantia en beneficio
de los Tenedores de los Bonos de las Series Comerciales, establecido en Banistmo
Investment Corporation S.A. en el cual se depositaran los siguientes activos y derechos:

e Primera hipoteca y anticresis sobre ciertos bienes inmuebles de propiedad de la
Compafiia cuyo valor de avallio independiente deberé cubrir en todo momento al
menos ciento veinte por ciento (120%) del saldo de capital de las Series Comerciales
de Bonos emitidas a la fecha (los "Bienes Inmuebles”).

» Cesion irrevocable en garantia de los canones de arrendamientos presentes y futuros,
derivados de los contratos de arrendamiento suscritos entre el emisor y los
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arrendatarios de dichos bienes inmuebles. Los canones de arrendamiento tendran
que cubrir al menos 1.25 veces el pago de capital e intereses de las series comerciales,
medida de manera anual. En caso de que ocurra uno o mas de los eventos de
vencimiento anticipado, el Fiduciario notificara a los arrendatarios de la cesion de los
canones de arrendamiento para gue estos lltimos puedan hacer buen pago a la cuenta
unica del Fideicomiso.

e Endoso de las pdlizas de seguro de los bienes inmuebles hipotecados que cubran al
menos 80% del valor actualizado de las mejoras construidas sobre ellos.

12. Cuentas por pagar comerciales

13.

Las cuentas por pagar comerciales por B/.617,602 (2019: B/.336,633) corresponde a
saldos adeudados a proveedores.

Todos los importes son a corto plazo. El valor en libros del saldo de proveedores se
consideran una aproximacion de su valor razonable.

Capital en acciones
El capital en acciones consiste Unicamente de acciones ordinarias autorizadas con un valor
nominal entre B/.1 y B/.695 por accion. Todas las acciones tendran derecho a recibir los
derechos econémicos (dividendos y cualquier otra distribucién o pago similar) producto de
las utilidades generadas por la Compaifiia.
Autorizadas Pagadas

2020 2019 2020 2019
Por tipo de accién:
Tipo A — valor nominal B/.1 cada una 100,000 100,000 100,000 100,000
Tipo B —valor nominal B/.695 cada una 3,648 3,648 2,535,360 2,535,360

103,648 103,648 2,635,360 2,635,360

Las acciones tipo B son acciones vendidas a través de a Bolsa de Valores de Panama
cuyos gastos de colocacion a través de ella fue de B/.33,646.

Mediante resolucién emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
No. 275-18 de 15 de junio de 2018 se autoriza la oferta publica de acciones Tipo B.

Utilidad por accidn:
Tanto las utilidades por accién se han calculado utilizando una utilidad atribuible a los
accionistas de la Compafifa como el numerador, es decir, no fue necesario hacer ajustes a

las utilidades en 2020 o0 2019.
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14,

15.

La conciliacion entre el nimero promedio ponderado de acciones para fines de utilidades
por accion diluida y con el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias, utilizados
en el célculo de la utilidad basica por accién es como sigue:

2020 2019
(Pérdida) utilidad neta (2,637,657) 4,830,773
Numero de acciones 103,648 103,648
Ganancia por accién (25.45) 46.61

Dividendos:
Mediante Acta de Junta Directiva con fecha 4 de mayo de 2020 se autorizo la declaracién

y pago de dividendos por la suma de B/.6,011,584 (2019: B/.4,664,160).

Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se presentan a continuacion:

2020 2019
Reparaciones y mantenimientos 958,811 943,883
Honorarios profesionales 414,722 522,086
Servicios publicos 121,580 162,926
Impuestos generales 109,253 108,824
Servicios administrativos 84,687 341,178
Comisiones 73,304 137,675
QOtros gastos 133,551 121,432

1,895,901 2,338,004
Costos financieros, neto
Los costos financieros netos se detallan a continuacién:

2020 2019
Gasto por intereses de bonos corporativas 2,405,115 2,468,577
Ingresos por intereses de efectivos y equivalentes (435,638) (366,879)

1,969,477 2,101,698

22



Bayport Enterprises, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En Balboas)

16. Riesgos de instrumentos financieros

Obijetivos v politicas de administracién de riesqgos:

La Compaiiia esta expuesto a varios riesgos en relacion con los instrumentos financieros.
Los principales tipos de riesgos aplicables a la Compaiiia son riesgos de mercado, riesgo
de crédito y riesgo de liquidez.

La administracién de riesgos de la Compafiia es coordinada con la administracion, en
cooperacién con la Junta Directiva, y enfocado en asegurar activamente los flujos de
efectivo de la Comparfiia a corto y mediano plazo para minimizar la exposicién a la
volatilidad de los riesgos financieros. Las inversiones en otros activos financieros a largo
plazo son administradas para generar retornos duraderos.

La Compaiiia no participa activamente en el negocio de activos financieros con fines
especulativos. Los riesgos financieros mas importantes a los que estén expuestos se
presentan mas adelante.

Anélisis de riesqo de mercado:
La Compariia estd expuesta a riesgo de mercado a través del uso de instrumentos

financieros y especificamente a los riesgos de tasa de intereses, cuyo resultado afectan
las actividades de operacién e inversion.

Anélisis de sensibilidad de intereses - La politica de la Compaiia es minimizar las
exposiciones del flujo de efectivo en las tasas de intereses de los financiamientos a largo
plazo. Los financiamientos a largo plazo son usualmente mantenidos a una tasa de interés
variable. Al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia no se encuentra expuesta a cambios
en las tasas de intereses del mercado por tasas de intereses variables.

Anélisis de riesqo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo que una contraparte falla para pagar una obligacion a la
Compaiiia. La Compariia esta expuesta a los riesgos de crédito en los activos financieros
incluyendo el efectivo y equivalentes de efectivo mantenidos en bancos v, las cuentas por
cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

Administracién del riesgo de crédito - El riesgo de crédito se gestiona de forma grupal segln
las politicas y procedimientos de gestién de riesgo de crédito de la Compaiiia.

El riesgo de crédito con respecto a los saldos en efectivo mantenidos con bancos y los
depoésitos en bancos se gestionan mediante la diversificacion de depdsitos bancarios, y
solo con las instituciones financieras acreditadas de mayor reputacion.

La Compaiiia monitorea continuamente la calidad crediticia de los clientes. Los plazos de
crédito oscilan en 120 dias. Los términos de crédito para los clientes estan sujetos a un
proceso de aprobacion interno que considera los documentos firmados por el arrendatario
y documentos entregados por este a la Compafiia. El riesgo de crédito continuo se gestiona
mediante una revision periddica del analisis de antigiedad.

Se requiere que los clientes por servicios paguen por anticipado el monto de depésito por
el arrendamiento, mitigando asi el riesgo de crédito.
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Las cuentas por cobrar alquileres se integran por un gran nuimero de clientes en diversas
industrias y areas geograficas. La Compafia no mantiene garantias sobre el saldo de las

cuentas por cobrar alguileres.

Cuentas por cobrar alquileres y otras cuentas por cobrar — La Compaiiia aplica el modelo
simplificado de la NIIF 9 para reconocer las pérdidas crediticias esperadas de por vida para
todas las cuentas por cobrar alquileres, ya que estas partidas no tienen un componente
financiero significativo.

Al medir la pérdida de crédito esperada, las cuentas por cobrar alquileres se han evaluado
de forma colectiva ya que poseen caracteristicas de riesgo de crédito compartido. Se han
agrupado segun los dias vencidos de los clientes.

Las tasas de pérdida esperadas se basan en el perfil de pago de las prestaciones de
servicios en los Ultimos meses antes del 31 de diciembre de 2020 y 2019, respectivamente,
asi como las pérdidas de crédito histéricas correspondientes durante ese periodo. Las
tasas histdricas se ajustan para reflejar los factores macroecondmicos actuales y
prospectivos que afectan la capacidad del cliente para liquidar el monto pendiente.

La Compafiia ha identificado el producto interno bruto (PIB) donde opera la Compafiia
como el factor mas relevante y, de acuerdo con esto, ajusta las tasas de pérdida histérica
por los cambios esperados en estos factores. Sin embargo, dado el corto periodo expuesto
al riesgo de crédito, el impacto de este factor macroecondmico no se ha considerado
significativo en el periodo en que se informa.

Las cuentas por cobrar alquileres y otras cuentas por cobrar se cancelan (es decir, se dan
de baja) cuando no hay una expectativa razonable de recuperacion. La falta de pago dentro
de los 120 dias a partir de la fecha de la factura y la falta de compremiso con la Compariia
en un acuerdo de pago alternativo, enire otros, se consideran indicadores de una
expectativa razonable de recuperacion.

La Compaiiia, realizo analisis de deterioro sobre |a cartera de cuentas por cobrar alquileres,
bajo un modelo simplificado, en donde se analiza por antigliedad historica las cuentas por
cobrar, con el objetivo de determinar el registro de la provisién que afectara las cuentas por
cobrar. Al 31 de diciembre de 2020, el analisis determiné que en afios anteriores los
célculos de la Compafiia resultaron en una provisién razonable y debido a esto, la
Compania no registra aumento o disminucion sobre la provision de cuentas incobrables.

Analisis de riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es que la Compafia podria ser incapaz de cumplir con sus
obligaciones. La Compaiiia gestiona sus necesidades de liquidez mediante el seguimiento
de los pagos programados del servicio de deuda para los pasivos financieros a largo plazo,
asi como las previsiones de entradas y salidas de efectivo en el dia a dia. Los datos
utilizados para analizar estos flujos de efectivo son consistentes con los utilizados en el
andlisis de vencimientos contractuales a continuacién. Las necesidades de liquidez a largo
plazo para un periodo de vigilancia de 180 dias y de 360 dias se identifican mensualmente.
Los requisitos de efectivo neto se comparan con los servicios de préstamo disponibles para
determinar el margen de maniobra o cualquier déficit. Este anélisis muestra que se espera
que los servicios de préstamo disponibles sean suficientes durante el periodo analizado.
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17.

El objetivo de la Compariia es mantener efectivo para cumplir con sus requisitos de liquidez
por periodos de 30 dias como minimo. El financiamiento para las necesidades de liquidez
a largo plazo también esta asegurado por una cantidad adecuada de bonos corporativos
garantizados y la capacidad de vender activos financieros a largo plazo.

La Compariia considera los flujos de efectivo esperados de los activos financieros al
evaluar y gestionar el riesgo de liquidez, en particular sus recursos de efectivo y cuentas
por cobrar alquileres. Los flujos de efectivo de cuentas por cobrar alguileres se deben
contractualmente dentro de los tres meses.

Los pasivos financieros de la Compariia tienen vencimientos contractuales (incluidos los
pagos de intereses cuando corresponda) se resume a continuacion:

Corriente No corriente

Dentro de Deb6a De1a Mayor a

6 meses 12 meses 5 anos 5 afos
2020
Bonos corporativos 1,890,785 1,890,785 23,975,988 12,247,883
Cuentas por pagar 268,244 188,184 161,374 -
Total 2,159,029 2,078,969 24,137,362 12,247,883
2019
Bonos corporativos 1,750,351 1,750,351 22,195,224 17,778,575
Cuentas por pagar 290,128 16,837 29,668 -
Total 2,040,479 1,767,188 22,224,892 17,778,575

Los montos anteriores reflejan los flujos de efectivo contractuales no descontados, que
pueden diferir de los valores en libros de los pasivos en la fecha en que se informa.

Valor razonable de los instrumentos financieros

Medicién del valor razonable de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros presentados en el estado de situacién financiero pueden
ser medidos a su valor razonable. Estos pueden ser agrupados en tres niveles de jerarquia.
Los tres niveles de jerarquia son definidos basados en la observacién de datos de entrada

a la medicién, como sigue:

= Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos

 Nivel 2: los datos de entradas distintos a los precios cotizados incluidos dentro del
Nivel 1 que son observables para activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente

o Nivel 3: los datos de entrada no son observables para el activo o pasivo.

La Compafiia no mantiene activos o pasivos financieros medidos a valor razonable (VR).
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Activos financieros medidos al costo amortizado cuyo valor razonable es revelado
Para los otros activos o pasivos financieros medidos al costo amortizado, el valor razonable

se presenta a continuacion:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
2020
Activos financieros
Efectivo y equivalentes - - 1,136,110 1,136,110
Depositos a plazo - - 9,822,874 9,822,874
Cuentas por cobrar - - 7,260,383 7,260,383
- - 18,219,367 18,219,367
Pasivos financieros
Bonos corporativos - - 40,005,441 40,005,441
Cuentas por pagar - - 1,726,864 1,726,864
- - 41,732,305 41,732,305
2019
Activos financieros
Efectivo y equivalentes - - 1,008,831 1,006,831
Depaésitos a plazo - - 14,711,541 14,711,541
Cuentas por cobrar - - 5,882,117 5,882,117
- - 21,600,489 21,600,489
Pasivos financieros
Bonos corporativos - - 43,474,501 43,474,501
Cuentas por pagar - - 999,763 999,763
- - 44 474,264 44,474,264

Medicién del valor razonable de activos no financieros
La siguiente tabla presenta los niveles de jerarquia de los activos no financieros medidos
a valor razonable en una base recurrente:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

2020
Propiedades de inversion
P.H. Plaza Credicorp Bank Panama - - 44,738,194 44,738,184
P.H. Albrook Commercial Park - - 9,080,000 9,090,000
Plaza New York - - 14,489,970 14,469,970
P.H. Torre de las Américas - - 138,579,428 138,579,428

- - __ 206,877,592 206,877,592
2019 ;
Propiedades de inversion
P.H. Plaza Credicorp Bank Panama - - 46,687,500 46,687,500
P.H. Albrook Commercial Park - - 12,048,750 12,048,750
Plaza New York - - 16,042,500 16,042,500
P.H. Torre de las Américas - - 140,511,000 140,511,000

- - 215,289,750 215,289,750

La Compariia valla las propiedades de inversién a su valor razonable al cierre de cada
ejercicio. El valor razonable de los principales inmuebles de la Compafia se estima con
base en valuaciones realizadas por tasadores inmobiliarios independientes, calificados a
nivel profesional. La informacién y los supuestos importantes se desarrollan en estrecha
colaboracién con la administracién. Los proceses de valuacion y los cambios en el valor
razonable los revisa la Junta Directiva al final de cada periodo en gue se informa.
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18.

Los valores razonables de los edificios de oficinas se estiman utilizando un enfoque basado
en ingresos que capitaliza el flujo de ingresos por rentas estimados neto de los costos de
operacion proyectados, utilizando una tasa de descuento derivada de los rendimientos de
mercado implicitos en las transacciones recientes de propiedades similares. Cuando la
renta real difiere sustancialmente de los alquileres estimados se han realizade ajustes en
el valor de dicha renta. El flujo estimado de la renta toma en cuenta el nivel de ocupacion
actual, las estimaciones de las tasas futuras de espacios, los términos de contratos de
arrendamiento existentes y las expectativas para alquileres a partir de contratos de
arrendamiento futuros sobre la vida econédmica restante de los edificios. Los edificios de
oficinas se revallan anualmente al final de cada periodo en que se informa.

Los datos mas significativos, que no son observables, es el valor de renta estimado, los
supuestos sobre las tasas de ocupacion y la tasa de descuento. El valor razonable se
incrementa si la renta estimada y la tasa de ocupacién aumentan o si la tasa de descuento
(rendimientos del mercado) disminuye. Las valuaciones generales son sensibles a los tres
supuestos. La administracién considera que la gama de supuestos alternativos
razonablemente posibles es mayor para los valores de renta y las tasas de ocupacion y
gue también existe una interrelacidon entre estos factores. La informacién utilizada en la
valuacion al 31 de diciembre de 2020 fue la siguiente:

2020 2019
Valor de la renta promedio (por metro cuadrado) 18.90 20.60
Tasa de ocupacioén 89% 100%
Tasa de descuento (rendimiento de mercado) 7.0% 8.0%

Politicas y procedimientos de administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales de la Compariia al administrar el capital son mantener su
capacidad de continuar como un negocio en marcha para generar retornos a los
accionistas, asi como mantener una estructura de capital éptima que reduzca los costos

de obtencién de capital.

Para mantener una estructura de capital dptima, se toman en consideracién factores tales
como: monto de dividendos, retorno de capital a los accionistas o emisién de acciones. Los
montos administrados como capital por [a Compafiia para los periodos reportados bajo

revision son resumidos como sigue:

2020 2019
Total de patrimonio 185,376,756 194,025,997
Efectivo (incl. depositos a plazo) (10,958,984) (15,718,372)
Capital 174,417,772 178,307,625
Total de patrimonio 185,376,756 194,025,997
Bonos corporativos 40,005,441 43,474,501
Financiamiento general 225,382,197 237,500,498
Razdén de capital a total de financiamiento 0.77 0.75
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19. Conciliacién de los pasivos producto de las actividades de financiamiento

Los cambios en los pasivos de la Compafiia praducto de las actividades de financiamiento
son clasificados como sigue:

2020 2019

Bonos corporativos:
Saldo al inicio del afo 43,474,501 46,683,552
Pago a bonos corporativos (3,500,705) (3,240,696)

39,973,796 43,442,856
Otros cambios:
Costos financieros 2,405,115 2,468,577
Intereses pagados (2,373,470) (2,436,932)
Saldo al final del afio 40,005,441 43,474,501

20. Informacion por segmentos

La administracion actualmente identifica lineas de servicio de la Compafiia como
segmentos operativos. Estos segmentos operativos se monitorean por la Junta Directiva
que se encargan de la toma de decisiones estratégicas, las cuales se toman con base en
los resultados operativos ajustados del segmento.

Ademas, dos segmentos operativos menores estan combinados en “otros”. Las principales
fuentes de ingresos para este segmento operativo son los ingresos por intereses calculados
a la tasa de interés efectiva.

La informacién por segmentos por los periodos de reporte se puede analizar como sigue:

Arrendamientos

y servicios Otros no
relacionados asignados Totales
2020
Ingresos por segmento:
Ingresos por alquiler 8,908,273 - 8,908,273
Otros ingresos 822,804 - 822,804
9,731,077 - 9,731.077

Otra partida no monetaria:
Valuacién de las propiedades de inversién (8,412,158) - (8,412,158)
Gasto de depreciacion (91,198) - (91,198)

(8,503,356) = (8,503,356)
Gastos administratives - (1,895,801) (1,885,801)
Resultado del segmento 1,227,721 {1,895,901) (668,180)
Activos del segmento 206,877,592 7,621,361 227,741,132
Pasivos del segmento 41,585,744 778,832 42,364,376
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Arrendamientos
y servicios Otros no
relacionados asignados Totales

2019
Ingresos por segmento:
Ingresos por alquiler 13,309,359 - 13,309,359
Otros ingresos 1,009,685 - 1,009,685

14,319,044 - 14,319,044
Otra partida no monetaria:
Valuacién de las propiedades de inversién (4,754,139) - (4.754,139)
Pérdida por deterioro de cuentas por cobrar (193,908) - (193,908)
Gasto de depreciacion (100,522) - (100,522)

(5,048,569) - (5.048,569)
Gastos administrativos - (2,338,004) (2,338,004)
Resultado del segmento 9,270,475 (2,338,004) 6,932,471
Activos del segmento 215,289,750 7,478,410 239,518,478
Pasivos del segmento 44,762,157 730,324 45,492,481

21

22,

Pasivos contingentes

Las demandas legales (en caso de que exista) en contra de la Compafiia durante el afio
se reconoce como una provision. En caso, que la administracion considere que estas
demandas son injustificadas y que la probabilidad de que requieran una liquidacion por
parte de la Compariia es remota, solo es revelado. Esta evaluacién es permanentemente
evaluada y es consistente con la opinidn del asesor legal externo.

Evento posterior

No se ha presentado ningin evento significativo que requiera algin ajuste o que, no
requiriéndolo, deba revelarse, entre la fecha sobre el que se informa y la fecha de
autorizacién.

Fedkde o dede ek
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KPMG
%E’ Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y Website: kpmg.com.pa
/ Calle 56 Este, Obarrio

Panama, Republica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Banistmo Investment Corporation S. A.

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Bayport Enterprises, S. A. (en adelante el
“Fideicomiso”), que es administrado por Banistmo Investment Corporation S. A., como Agente
Fiduciario (en adelante, "el Fiduciario"), que comprenden el estado de activos y activos netos al 31
de diciembre de 2020, los estados de cambios en los activos netos v flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de las politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros del Fideicomiso por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2020 han sido preparados en todos sus aspectos importantes, de conformidad con los
requerimientos de la informacién financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de
Panama (en adelante, la “Superintendencia”).

Base de la Opinidn

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccidon Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somos independientes del Fiduciario y del Fideicomiso de conformidad con el
Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Cédigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinién.

Asunto de Enfasis - Base de Contabilidad y Restriccion en el Uso y Distribucién

Llamamos la atencién a la nota 2(a) de los estados financieros, la cual describe la base de
contabilidad. Los estados financieros han sido preparados para asistir al Fiduciario en cumplir con
los requerimientos de informacién financiera de la Superintendencia. En consecuencia, los estados
financieros podrian no ser apropiados para otro propadsito.

Nuestro informe es unicamente para el uso e informacién del Fiduciario, el Fideicomiso Bayport
Enterprises, S. A. y la Superintendencia, y no debe ser utilizado o distribuido a otras partes distintas
del Fiduciario, el Fideicomitente y la Superintendencia. Nuestra opinién no se modifica con respecto

a este asunto.

© 2021 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma de |a red de firmas miembro independiente de KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative
(*KPMG International”), una entidad inglesa. Derechos reservados.



Responsabilidades del Fiduciario en relacién con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacion de los estados financieros de conformidad con los
requerimientos de informacién financiera del Fideicomiso Bayport Enterprises, S. A., por determinar
la aceptabilidad de la base de contabilidad y por el control interno que el Fiduciario determine que
es necesario para permitir la preparacién de estados financiercs que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la capacidad
del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha, revelando, segtn corresponda, los
asuntos relacionados con la condicién de negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad
de negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o el Fideicomitente tengan la intencion de
liquidar el Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que
esta.

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e |dentificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error de
importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de importancia
relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasién del control interno.

» Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Fiduciario.

= Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por el Fiduciario.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por el Fiduciario, de la base de contabilidad de
negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o condiciones
que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomisoc para continuar
come negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de importancia relativa,
se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones nc son adecuadas,
que modifiquemos nuestra opinion. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o
condiciones futuras pueden causar que el Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.
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Nos comunicamos con el Fiduciario en relacién con, entre otros asuntos, el alcance y la
oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos durante la

auditoria.

KPMG

Panama, Replblica de Panama
12 de febrero de 2021




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Activos y Activos Netos

31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Nota 020 019
Activos
Depositos a la vista en bancos 4 1,484,552 1,484,552
Total de Activos Netos 1,484,552 1,484,552

El estado de activos y activos netos debe ser lefdo en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.,




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en los Activos Netos

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2018
Aportes recibidos

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Aportes recibidos

Saldo al 31 de diciembre de 2020

El estado de cambios en los activos netos debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.

Total de
activos
netos

1,411,771
72,781

1,484,552
0

1,484,552




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:

Aportes al Fideicomiso
Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento

Aumento neto en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

El estado de fiujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.

2020 2019
0 72,781
0 72,781
0 72,781
1,484,552 1,411,771
1,484,552 1,484,552




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation 8. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

(1)

Informacion General

El 15 de diciembre de 2016, se firmé el Contrato de Fideicomiso de Garantia (el "Contrato de
Fideicomiso de Garantia Local") entre Bayport Enterprises, S. A., como Emisor y
Fideicomitente, Banistmo Investment Corporation S. A., como Fiduciario; Banistmo S. A.
como Agente de Pago, Registro y Transferencia; y los Beneficiarios o Fideicomisarios son los
tenedores de los Bonos.

El Fideicomiso garantiza la Emisién de Bonos Corporativos de Bayport Enterprises, S. A. por
un valer nominal total de hasta B/.200,000,000, registrada segin Resolucion SMV No. 778-16
de 1 de diciembre de 2016, de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Este Fideicomiso tiene como finalidad garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las
sumas que el Fideicomitente adeuda o llegue a adeudar en el futuro bajo los Bonos series A
Comerciales, incluyendo el capital, los intereses, comisiones, costos, gastos de cobranzas
judiciales o extrajudiciales, gastos de administracién o manejo y gastos de cualquier indole a
que haya lugar, de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de 5 de enero de 1984,
segun la misma ha sido modificada por Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017 y sujeto a los
términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso de Garantia Local. Este
Fideicomiso sera identificado como Fideicomiso Bayport Enterprises, S. A. (Fideicomiso
No. 3136).

Banistmo Investment Corporation S. A. (el “Fiduciario”), es una sociedad anénima constituida
el 28 de octubre de 1986 bajo las leyes de la Republica de Panama y se dedica
principalmente al negocio de administraciéon de fideicomisos y cuentas en plica. El Fiduciario
posee licencia fiduciaria concedida por la Superintendencia de Bancos de Panama.
Banistmo S. A., entidad constituida en la Republica de Panama, posee el 100% de las
acciones emitidas y en circulacion de Banistmo Investment Corporation S. A.

El negocio de fideicomisos en Panama esta regulado mediante la Ley No.1 del 5 de enero de
1984 y el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984, modificado por el Decreto Ley
No. 43 del 11 de abril de 2017. El fideicomiso se constituye y regira por las leyes de la
Replblica de Panama, en especial la Ley 1 de 1984, la Ley 44 de 1995 y el Decreto Ejecutivo
No.106 de 1995.

Los Fideicomisos son administrados por orden del Fideicomitente y se registran y controlan
separadamente de las operaciones regulares de Banistmo Investment Corporation S. A. son
funciones del Fiduciario administrar los activos de acuerdo a los parametros establecidos en
los contratos de fideicomisos y realizar todas las transacciones autorizadas como ente
fiduciario, la cual refleja como ingreso en sus resultados.




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Replublica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(1) Informacion General, continuacion

(a) Obligaciones del Fideicomitente

El Fideicomitente se obliga a lo siguiente:

Entregar al Fiduciario la suma de mil balboas (B/.1,000.00), como aporte inicial al
Fideicomiso, que sera depositada por el Fiduciario en una cuenta unica.

Ceder y traspasar en garantia a favor del Fiduciario bienes inmuebles y canones de
arrendamiento si se da el vencimiento natural de cualquiera de los bonos series
comerciales y no se pague dentro los diez (10) dias calendarios las sumas
adeudadas por virtud de dichos bonos o que los bonos series comerciales se expida
una declaracion de vencimiento anticipado (en adelante, “Causal de Aporte”) y se
obliga ademas a endosar las podlizas de seguros de las fincas hipotecadas; de
manera tal que el Fiduciario pueda efectivamente recibir todos los ingresos del
Fideicomitente, cuyos flujos seran depositados en la cuenta unica. Los canones de
arrendamiento tendran que cubrir al menos uno punto veinticinco (1.25) veces el
pago de capital e intereses de las series comerciales.

Las cesiones y traspasos se efectuaran mediante contratos cuya forma y contenido
sean aceptables al Fiduciario y que en dichos contratos se incluirdan las
estipulaciones, términos y condiciones que el Fiduciario exige usualmente para
operaciones que presenten caracteristicas similares a la presente y aquellas otras
que los asesores legales del Fiduciario estimen convenientes para este caso en
particular. El Fideicomitente se obliga a cubrir todos los honorarios y gastos
razonables que se llegue a causar en relacién con las referidas cesiones y
traspasos.

Las partes convienen en que una vez realizada la cesion, el Fideicomitente podra
continuar cobrando a los arrendatarios de los locales arrendados, y recibiendo
directamente en una cuenta bancaria a nombre del Fideicomitente en Banistmo
S. A., los montos de los canones de arrendamiento cedidos en la forma
acostumbrada, (en adelante “el Derecho de Cobro”), hasta tanto se de alguna de las
Causales de Aporte. A tal efecto, el Fideicomitente, entregara al Fiduciario dentro de
un plazo de quince (15) dias desde la firma de la escritura publica, cartas de
notificacion dirigidas a cada uno de los arrendatarios de los locales arrendados (en
adelante las "Notificaciones de Cesion"), debidamente firmadas con la fecha en
blanco, a fin de que el Fiduciario pueda hacer entrega de las mismas directamente a
los arrendatarios de los locales arrendados, en caso de darse alguno de los eventos
de Causales de Aporte. En consecuencia, queda entendido y convenido que, de
darse cualquiera de los eventos antes mencionados, el Fiduciario podra a su opcién
fechar las notificaciones de cesidn y enviar las mismas a los arrendatarios de los
locales arrendados, a fin de cobrar directamente de los mismos los montos de los
canones de arrendamiento cedidos y depositar dichos montos en la cuenta tnica.




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(1)

(2)

Informacion General, continuacién

Cambios significativos en el periodo producto del COVID-19

Desde el inicio del afio 2020, la pandemia del Coronavirus (COVID-19) se ha extendido por
todo el mundo, generando el cierre de cadenas de produccién y suministro e interrumpiendo
el comercio local e internacional, lo cual ha provocado una desaceleracién econoémica global
y afectacion negativa a diversas industrias. Las autoridades mundiales, han tenido que
adoptar, entre otras medidas, el cierre temporal de establecimientos y la cuarentena de
personas en diversas zonas, lo cual ha implicado que empleados, proveedores y clientes no
puedan realizar sus actividades por un periodo de tiempo indefinido.

Con el propésito de mitigar y controlar los efectos adversos en la salud publica derivados de
este virus, los gobiernos de multiples paises, incluyendo Panama, han establecido una serie
de medidas que restringen la movilidad y procesos productivos generando una interrupcion
en las condiciones normales de la actividad comercial mundial.

A partir del mes de septiembre de 2020, se iniciaron las aperturas de las actividades
econémicas que se han dado de forma progresiva basada en el comportamiento del virus y
los indices de contagio en el pais. Esta apertura contemplo comercios al por menor, al por
mayor, restaurantes y la industria de la construccion. Adicionalmente se levanté la restriccién
de movilidad por género, con el proposito de reactivar la economia del pais.

El 20 de diciembre de 2020, el Gobierno decretd nuevas medidas de restriccion de movilidad
a nivel nacional producto del rebrote de contagios del virus COVID-19 en el pais. El 21 de
diciembre de 2020, quedo restringido el acceso a establecimientos comerciales de ventas al
por menor, de acuerdo con el género de las personas y cuarentena total los fines de semana.
Se espera que estas medidas contintlen a inicios del afio 2021.

Durante el afio 2020, el fideicomitente tomo las medidas necesarias para mantener el nivel de
ocupacion de sus inmuebles. En adicién, realizo acuerdos comerciales con sus clientes que
le permitieron seguir generando ingresos por los contratos de alquileres y mantener unas
finanzas saludables dentro de un entorno econdmico complejo.

El fideicomitente ha tomado la decision irrestricta de apoyar a sus clientes durante los meses
que dure la emergencia sanitaria, ofreciéndole soluciones especiales que les permita mitigar
los impactos de la pandemia en su capacidad de pago.

Los riesgos e impactos relativos al COVID-19 han sido evaluados permanentemente por
parte de la Administracion del Fideicomiso y ha tomado las acciones necesarias para mitigar
los impactos en las operaciones y resultados.

Base de Preparacién

(a) Declaracién de Cumplimiento
Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados atendiendo los requisitos
de informacién financiera de la Superintendencia y bajo la base del costo historico.

Estos estados financieros fueron autorizados por el Fiduciario para su emisién el 12 de
febrero de 2021.




FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

(3)
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(3)

Base de Preparacion, continuacion

(b) Moneda Funcional y de Presentacion
Estos estados financieros son presentados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esté a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de
los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de Ameérica es utilizado
como moneda de curso legal y funcional.

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentemente

por el Fiduciario en estos estados financieros.

(a) Efectivo y Equivalente de Efectivo
Para propositos del estado de flujos de efectivo, se considera como efectivo y
equivalentes de efectivo los depdsitos en bancos con vencimientos originales de 90 dias

0 mMenos.

(b) Derecho sobre Bienes Inmuebles
Estan representados por bienes inmuebles, recibidos en fideicomiso por el Fiduciario.
Los bienes inmuebles se presentan al valor de avalio que tenian al momento en que
fueron recibidos en el fideicomiso.

(c) Aportes recibidos al Fideicomiso
Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen los flujos destinados por el
Fideicomitente, segun este lo autorice y los contratos de servicios conexos, son
reconocidos como aportes al activo neto del Fideicomiso conforme se reciben.

Depésitos a la Vista en Bancos
El Fideicomiso mantiene depdsitos a la vista en bancos por la suma de B/.1,484,652
(2019: B/.1,484,552).

El riesgo de crédito sobre los fondos liquidos esta reducido, debido a que los fondos estan
depositados en instituciones financieras, con grado de inversion.

Derechos sobre Bienes Inmuebles

Al 31 de diciembre de 2020, el Fiduciario mantiene en cuentas de orden los derechos sobre
bienes inmuebles hasta por la suma de B/.60,000,000 (2019: B/.60,000,000), a fin de
garantizar el pago del capital, intereses, comisiones, costos, gastos de cobranzas judiciales o
extrajudiciales y gastos de cualquier otra indole a que hubiere lugar por razén de bonos de
las series comerciales, asi como para garantizar el fiel y exacto cumplimiento de las
obligaciones derivadas de dichos Bonos cuyo incumplimiento conlleve el vencimiento
anticipado de los mismos, por todo el tiempo que cualquiera de dichas obligaciones subsista.
El Fideicomiso cuenta con avallos sobre estos bienes inmuebles por un monto de
B/.141,000,000 (2019: B/.131,040,000). El dltimo avallo realizado sobre los bienes inmuebles
fue el 26 de diciembre de 2019.
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FIDEICOMISO BAYPORT ENTERPRISES, S. A.
(Administrado por Banistmo Investment Corporation S. A.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6) Contingencias
Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no esta involucrado en litigios
o reclamacion alguna que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su

situacion financiera o su desempefio financiero.
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