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Informe de Actualizacién Trimestral

DICIEMBRE - 2020

Presentado segin el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el

Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-
2018 de 19 de diciembre de 2018.

Trimestre Terminado al 31 de Diciembre de 2020

Nombre del Emisor: CM REALTY, S. A.

Valores que ha registrado: Bonos Inmobiliarios Rotativos

Numeros de Teléfono y Fax del Emisor: Teléfono 302-4444: Fax 302-8677

Domicilio /Direccion fisica del Emisor: Via Tocumen Final, Edificio Centro Logistico
Cochez, enfrente de Parque Sur.

Nombre de la persona de contacto del Emisor: Rall Cochez M.

Direccién de correo electrénico de la persona de contacto del Emisor:
rcochez@cochezycia.com
Numero de Fecha de Monto de la Monto en
Resolucién Emision Emision Circulacion
31 -Diciembre- 20
SMV-179-2020 7 de mayo de 2020 $50,000,000 $14,000,000
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Formulario IN-T

I Parte:

De conformidad con el Articulo 3 del Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre de
2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, haga un
resumen de los aspectos de importancia del trimestre, segiin lo establecido en la
seccion de Andlisis de los Resultados Financieros y Operativos a que se refiere
la Seccion VIIL del Articulo 7 del Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de
abril de 2010. Adicionalmente el emisor deberd reportar cualquier hecho o
cambios de importancia que hayan ocurrido durante el perfodo que se reporta (a
manera de ejemplo, pero no exclusivamente: cambios en el personal ejecutivo,
gerencial, asesor o de auditoria; modificaciones al Pacto Social o los estatutos;
cambios en la estructura organizativa, accionistas controlantes; apertura de nuevos
establecimientos, etc.).

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liguidez
Al cierre del trimestre que finalizé el 31 de diciembre de 2020, la Empresa tiene un
capital de trabajo de $1,673,336 Los pasivos a largo plazo constituyen principalmente el

compromiso por la emision de bonos inmobiliarios.

A continuacién, presentamos los datos principales del Emisor con respecto a la liquidez y
los recursos de capital al 31 de diciembre de 2020 y los dos trimestres anteriores:

Diciembre - 20 Septiembre - 20 l Junio - 20
Liquidez
Capital de Trabajo 1,673,336 2,555,026 (10,327,451)
Razoén Corriente 8.36 9.38 0.09
Recursos de Capital
Activos financieros por 0% 0% 6.46%
Préstamos
Activos financieros por 0% 1.09% 1.06%
Accionistas
Activos financieros por 7.19% 6.93% 0%
Bonos
Activos financieros por 92.70% 91.83% 92.28%
el Patrimonio
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Formulario IN-T

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2020, el capital de la sociedad es de $46,387,539 divididos en
50,000 acciones clase A con los derechos politicos y 6,617,673 acciones clase B, las
cuales poseen los derechos econémicos.  El mes de diciembre se pagaron dividendos
en acciones por un valor neto de impuestos de $4,384,357

Los resultados antes de impuestos al 31 de diciembre de 2020 ascienden a una utilidad
por $557,704 Resaltar que la actualizacion de los valores de las propiedades de
inversién al cierre del afo reflejaron una disminucién por $6,202,809 debido a la
situacién econémica general del pais, basicamente por efectos de las medidas para
enfrentar la pandemia por el Covid — 19.

C. Resultados de las Operaciones
31- Diciembre-20 31-Diciembre-19 VariacionUSD$ %
Ingresos por alquiler 8,088,483 11,691,494 (3,603,011) (31%)
(Pérdida) Ganancia (6,202,809) 8,033,827  (14,236,636) +(100%)

neta por cambios en
el valor razonable

Gastos de operacion 370,230 532,996 (162,766) (31%)

Gastos generales vy 308,089 260,018 48,071 18%

administrativos

Otros ingresos 10,430 1,514 8,916 +100%

Gastos por emision 90,413 0 90,413 +100%

bonos

Gastos de intereses 569,668 300,094 269,574 89%
Utilidad neta 557,704 18,633,727 (18,076,023) +(100%)

La actividad comercial de la empresa ha sido afectada por el cierre temporal de las
empresas y comercios en la Republica de Panama, la cual fue autorizada a reiniciar a
partir del 1° de junio de 2020 de acuerdo a un cronograma establecido por el Ministerio de
Salud.

Posteriormente, se estipularon nuevas limitaciones de apertura determinados dias de la
semana para algunas de los comercios en razén de su ubicacién y tipo de operacién. Lo
anterior ha afectado principalmente a los negocios ubicados en las provincias de Panama,
Panama Oeste, Colén y David. Aunque la mayoria de las restricciones practicamente han
sido eliminadas a la fecha de este informe, los efectos negativos de los meses de
suspension de actividades mantienen su efecto perjudicial en los resultados acumulados.
La incertidumbre se mantiene, se estima que pueden presentarse nuevas medidas y
existen aun ciertas restricciones hasta que se complete el proceso de vacunacién a tal
grado que los efectos de la enfermedad sean manejables y no afecten la actividad
economica.
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Esta es la razdn de la disminucion en el ingreso por arrendamiento debido a los acuerdos
con los distintos arrendatarios de exoneracion de determinados periodos y establecimiento
de canones especiales.

La disminucion en los gastos de operacion es producto de la reduccién en los gastos de
mantenimiento.

Los gastos por emision de bonos, son producto de la emisién de $14 millones en bonos
para reemplazar deuda bancaria a corto plazo. Esta emisién incrementa el gasto de
intereses y mejora el flujo de caja mensual de la empresa.

D. Analisis de Perspectivas

Para el periodo 2021, se espera que las operaciones de la empresa tengan un
rango aproximado de un +5% a +30%.

Esta seccion se refiere a declaraciones a futuro, las cuales constituyen
Unicamente expectativas fundamentadas del Emisor de eventos a futuro, los
cuales poseen caracteristicas de incertidumbre por lo cual estan fuera del control
del Emisor.

II Parte
Estados Financieros interinos del emisor correspondientes al Trimestre para el
cual esta reportando.

Adjuntamos Estados Financieros al 31 de Diciembre de 2020

IIT Parte:

Cuando aplique, Estados Financieros interinos correspondientes al Trimestre para
el cual estd reportado el emisor, de las personas que han servido de garantes o
fiadores de los valores registrados en la Superintendencia. En caso que el garante
o fiadores de los valores registrados no consolide con el emisor, este deber
presentar sus Estados Financieros Interinos.

No Aplica.
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IV Parte:
Cuando aplique, Certificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que
constituyen el patrimonio fideicomitido, en el caso de los valores registrados en la
Superintendencia que se encuentren garantizados por el fideicomiso.

Adjunto.

V Parte:
Divulgacién
De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre
de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacién Trimestral entre los
inversionistas y al publico en general, dentro de los dos (2) meses siguientes al
cierre del trimestre correspondiente, por alguno de los medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgari
el Informe de Actualizacién Trimestral y el nombre del medio:

1.1 Diario de circulacién nacional:
1.2 Periddico o revista especializada de circulacion nacional:

1.3 Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites), del emisor, siempre
que sea de acceso publico.

1.4 El envid, por el emisor o su representante, de una copia del informe
respectivo a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a
cualquier interesado que lo solicitare. (Se utilizara este método).
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1.5 El envio de los Informes o reportes periddicos que ha haga el emisor
(v.gr., Informe Semestral, Memoria o Informe Anual a Accionistas u
otros Informes periddicos), siempre que: a) incluya toda la informacién
requerida para el Informe de Actualizacién de que se trate; b) sea
distribuido también a los inversionistas que no siendo accionistas sean
tenedores de valores registrados del emisor, y c) cualquier interesado
pueda solicitar copia del mismo.

2. Fecha de divulgacién:

2.1 Si ya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique
la fecha: 28 de febrero de 2021

2.2 Si ain no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera
divulgado:

Firma (s)

El Informe de Actualizacién Trimestral deberd ser firmado por la o las personas que,
individual o conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segiin su Pacto
Social. El nombre de cada persona que suscribe deberd estar escrito debajo de su firma.
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X MMG BANK

CERTIFICACION
MMG BANK CORPORATION FID-020
CM REALTY, S.A.
BONOS INMOBILIARIOS CORPORATIVOS

US$ 50.000,000.00
En nuestra condicién de agente fiduciario del fideicomiso de garantia constituido por CM REALTY,
S.A. (en adelante la “Emisora”) para garantizar el cumplimiento de las obligaciones de ésta,
derivadas de los bonos inmobiliarios corporativos de hasta Cincuenta Millones de Délares con
00/100 (US$50.000,000.00), cuyo registro y oferta ptiblica ha sido autorizada por la Superintendencia
del Mercado de Valores mediante Resolucion SMV-179-2020 de 7 de mayo de 2020, modificada
mediante Resolucién SMV 350-20 de 3 de agosto de 2020, (en adelante los “Bonos”); por este medio
certificamos que al 31 de diciembre de 2020:

1. Elsaldo a capital de Bonos Serie A y Serie B emitidos y en circulacién, garantizados por el
fideicomiso de garantia, asciende a catorce millones de délares con 00/100
(US$14,000,000.00).

2. Los bienes del fideicomiso de garantia estdn compuestos por:

a& Primera hipoteca y anticresis sobre bienes inmuebles en favor del fideicomiso de
garantia de 5 fincas propiedad de CM REALTY, S.A., seglin consta inscrito mediante
Escritura Puablica No. 6,821 del 30 de septiembre de 2020 inscrita en la Seccién de
Hipoteca del Registro Publico de Panam4, cuyos valores de mercado ascienden a
veintidds millones de délares con 00/100 (US5$22,000,000.00).

b. Dinero en efectivo por el monto de cien délares con 00/100 (US$100.00).

¢. Derechos dimanantes de las pdlizas de seguro que sean cedidas al fideicomiso de
garantia que aseguren los bienes inmuebles cedidos y las indemnizaciones que las
compafiias de seguro paguen por razén de las mismas.

3. El patrimonio total administrado es de veintidés millones cien délares con 00/100 (US$
22,000,100.00).

4. Larelacion de la cobertura establecida en el Prospecto Informativo de los Bonos que resulta
de dividir el patrimonio del fideicomiso de garantia entre el monto en circulacién es de
157%, por lo que cumple con el minimo requerido.

5. A la fecha de esta certificacién el Emisor no mantiene cobertura histérica dada la reciente
constitucién de las garantias.

6. Los bienes fiduciarios del Emisor tienen su concentracién en bienes inmuebles.

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panams4, Republica de Panama, el dia trece
(13) de enero de dos mil veintiuno (2021).

MMG BANK CORPORATION, a titulo fiduciario.

//ﬁ/% /4“
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CM Realty, S. A.

Estados financieros por el afio terminado el 31 de
diciembre de 2020

‘Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido seré puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general’
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CM Realty, S.A.

Informe de Compilacién y Estados Financieros
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INFORME DECOMPILACION

Sefiores
Accionistas y Junta Directiva de
CM Realty, S.A.

Sobre la base de la informacion proporcionada por la administracion hemos preparado, de acuerdo

con la Norma Internacional de Servicios Relacionados NISR 4410, los estados de situacion financiera de la
empresa CM Realty, S,A al 31 de diciembre de 2020, los estados de resultados, cambios en el patrimenic y flujos
de efectivo, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

La administracion es responsable por estos estados financieros, no hemos auditado estos estados financieros y
consecuentemente, no expresamos certeza sobre ios mismos.

[F] NOMBRE
COCHEZ MADUR
ARTURO-1D
8-484-669

nEn



CM Realty, S.A.

Estado de situacién financiera
31 de diciembre de 2020
{En balboas)

Activos

Notas 2020 2019
Activos corrientes:
Efectivo y depésitos en bancos 5 1,865,210 110,461
Cuentas por cobrar relacionadas 4 - 15,580
Otros activos 35,141 1,589
Total de activos corrientes 1,900,351 127,630
Activos no corrientes:
Propiedades de inversion 6 192,732,885 198,904,690
Construccion en proceso 7 128,730 128,567
Alquileres por cobrar a futuro 8 45,729 81,787
Total de activos no corrientes 192,807,353 199,115,044
Total de activos 194,807,705 199,242 674
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Préstamos bancarios por pagar 6,9 - 10,622,100
Cuentas por pagar proveedores 5,896 15,461
Cuentas por pagar relacionadas 4 174,724 -
Otras cuentas por pagar 11 48,395 55,568
Total de pasivos corrientes 227,015 10,693,127
Pasivo no corriente
Bonos por pagar 10 14,000,000 “
Préstamos bancarios por pagar 6,9 - 2,464 418
Total de pasivos 14,227,015 13,157,545
Patrimonio
Acciones comunes 12 46,387,539 42,028,091
Utilidades no distribuidas 134,193,151 144,057,038
Total de patrimonio 180,580,680 186,085,129
Total de pasivos y patrimonio 184,807,705 199,242 674

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.
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CM Realty, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

Ingresos por alquiler

(Pérdida) Ganancia neta por cambios en el valor razonable
de la propiedad de inversion

Gastos de operacion

Gastos generales y adminisirativos

Gastos por emisién de Bonos

Otros ingresos

Gastos de intereses

Utilidad neta

Utilidad por accion basica y diluida

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.

Notas

4.8

6.1
4,14
13
10

16

2020 2019
8,088,483 11,681,494
(6,202,809) 8,033,827
(370,230) (5632,996)
(308,089) (260,018)
(90,413) -
10,430 1,514
(569,668) (300,094)
557,704 18,833,727
0.08 2.88
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CM Realty, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

Acciones Utilidades no
Nota comunes distribuidas Total

Saldo al 31 de diciembre de 2018 42,076,069 134,540,488 176,618,557
Utilidad neta - 18,633,727 18,633,727
Dividendos declarados - (8, 117,177) (8,117 ,177)
Costo de emision de acciones (47,978) - (47,978)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 12 42,028,081 144,057,038 186,085,129
Utilidad neta - 557,704 557,704
Dividendos declarados - (10,421,591) (10,421,591)
Dividendos en acciones 4,384,357
Costo de emision de acciones (24,909) - (24,809)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 12 46,387,539 134,193,151 180,580,690
Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros.

[F]1 NOMBRE e

COCHEZ MADURO *emitiee

-4 ARTURO-ID CUnALARLSENTANTE o1

B-484-669

E
COCHEZ MADURO ARTURD
B

669
Facha: 20210226 11:0%:51 0500



CM Realty, S.A.

Estado de flujos de efectivo

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:

Utilidad neta

Ajustes por:
Pérdida (Ganancia) por revaluacion de propiedad de inversion
Alguileres por cobrar a futuro
Gastos de intereses

Cambios en activos y pasives que invelucran efectivo:
Disminucién (aumento} en cuentas por cobrar relacionadas
(Aumento) disminucion en otros activos corrientes
Aumento (disminucién) en cuentas por pagar relacionadas
(Disminucién) aumento en cuentas por pagar proveedoras
(Disminucion) aumento en ofras cuentas por pagar

Efectivo proveniente de las actividades de operacion
Intereses pagados

Efectivo neto proveniente de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversién:
Adquisicién de propiedades
Efective neto (utilizado en) proveniente de las actividades de inversicn

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Producto de préstamos bancarios

Pagos a préstamos bancarios

Dividendes pagados

Producte de emisién de bonos

Producto de emisién de acciones

Efective neto utilizado en las actividades de financiamiento

Aumento neta del efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Las notas que se acompafian son parte integral de astos estados financieros,

Notas 2020 2019
557,704 18,633,727
6.1 6,202,809 (8,033,827)
8 36,058 117,374
569,668 300,004
7,366,240 11,017,368
15,580 (15,580)
(33,715) 125,854
174,724 (5,133,829)
(9,565) 1,302
{9,170 8,154
7,504,003 6,001,269
(569,668) (300,084)
6,934,425 5.701,175
6.1 {31,014) (3,457,705)
(31,014) (3,457,705)
g - 8,147,925
g (13,086,518) (1,223,328}
(6,037,235) (8,117.177)
14,000,000 -
(24,808) (47,978}
(5,148,662) (2,240,558)
1,754,749 2,912
5 110,461 107,548
5 1,865,210 110,461
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

1. Informacién general

CM Realty, S. A, (la "Empresa”), es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica de
Panama, que inicio operaciones el 1 de abril de 2014. Su principal actividad es el alquiler de locales
comerciales principalmente a compafiias relacionadas.

De acuerdo a lo que establece la Resolucion No.201-15, 189 de 3 de septiembre de 2015, emitida por la
Direccion General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas se ordena la inscripcién de la Empresa
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 706 del Codigo Fiscal.

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en ciudad de Panama, Via Tocumen, Final, Edificio
Cochez. Al 31 de diciembre de 2020, la Empresa no mantenia empleados. Las gestiones administrativas de
la Empresa son ejercidas por personal ejecutivo de comparifas relacionadas.

2. Adopcibn de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NlIFs) y
regulaciones

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 - Arrendamientos reemplaza a la NIC 17. Esta norma elimina la clasificacién de los arrendamientos,
y establece que deben ser reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor
presente de los pagos futuro de arrendamiento. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales que inicien
en o después del 1 de enero de 2019.

Enmiendas a las CNIIF 23 - Incertidumbre sobre los tratamientos de jos impuestos a los ingresos

La interpretacion establece como determinar la posicion tributaria contable cuando haya incertidumbre sobre
los tratamientos de los impuestos a los ingresos. ’

La interpretacion requiere que la entidad:

Determine si las posiciones tributarias inciertas son valoradas por separados 0 como un grupo; y valore si es
probable que la autoridad tributaria aceptara un tratamiento tributario incierto usado, o propueste a ser usado,
por una entidad en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos:

Si es asi, la entidad debe determinar su posicion tributaria contable consistentemente con el tratamiento
tributario usado o planeado a ser usado en sus declaraciones de los impuestos a los ingresos.

Si es no, la entidad debe reflejar el efecto de la incertidumbre en la determinacién de su posicion tributaria
contable,

Efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

La Empresa realizé una evaluacién de las nuevas normas contables. Como resultado de esta revision, la
Empresa determiné que no tuvieron impacto en los estados financieros al 31 de diciembre de 2020.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

3. Base de presentacién y politicas de contabilidad mas significativas

3.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF’s).

3.2 Base de preparacién

Estos estados financieros estan presentados en la unidad monetaria balboa (B/.). El balboa, unidad monetaria
de la Republica de Panama, esta a la pary es de libre cambio con el délar de los Estados Unidos de América.

Las politicas contables principales se expresan a continuacién:

3.3 Moneda funcional

Les estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional de la Empresa. El
balboa es la unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
Délar (USD) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio, y en
su lugar, el Délar de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso iegal.

3.4 instrumentos financieros

Instrumentos financieros no derivados

Los instrumentos financieros no derivados incluyen el efectivo y depésitos en banco, las cuentas por cobrar, y
las cuentas por pagar. Los instrumentos financieros no derivados son reconocidos originalmente al valor
razonable mas cualquier costo de transaccién atribuible.

Un instrumento financiero es reconocido si la Empresa se convierte en una parte contractual de! instrumento.
Los activos financieros se dan de baja si los derechos contractuales de la Empresa a los flujos de efectivo de
los activos financieros expiran o si la Empresa transfiere el activo financiero a otra parte sin retener control o
todos los riesgos y beneficios importantes del activo. Los pasivos financieros se dan de baja si las obligaciones
de la Empresa, especificadas en el contrato, expiran o son descargadas o canceladas. A continuacion, se
detallan los activos y pasivos financieros no derivados, asi:

3.4.1 Efectivo

El rubro de efectivo consiste de moneda de curso legal disponible en caja y depdsitos bancarios en bancos de

reconocida trayectoria en el pals. El efectivo consiste principalmente en depdsitos en cuentas bancarias cuyo
efectivo disponible esta denominado en balboas.

3.42 Cuentas por cobrar - relacionadas

Las cuentas por cobrar relacionadas estan presentadas a su costo amortizado menos cualquier pérdida por
deterioro. Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
son cotizados en un mercado activo y son reconocidos inicialmente al importe de los respectivos documentos

o facturas menos una estimacion por deterioro. Dada su naturaleza, no se considera gue estos saldos tengan
perdidas por deterioro.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

3.4.3 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar estan presentadas a su costo. Los plazos de vencimiento de las cuentas por pagar a
proveedores se extienden hasta 30 dias contados a partir de la fecha de emisién de los respectivos
documentos o facturas, no estén sujetas a ningun descuento por pronto pago, no generan intereses y son
pagaderas en la moneda funcional de los estados financieros.

3.4.4 Préstamo por pagar

Los préstamos se miden al costo amortizado empleando el método del interés efectivo. Los gastos por
intereses se reconocen sobre la base del método del interés efectivo y se incluyen en los costos financieros.

3.4.5 Capital social

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles directamente a
fa emisién de acciones son reconocidos como una deduccion del patrimonio.

3.46 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion, consistentes en terrenos y edificios gue se mantienen con el propésito de ser
arrendados a compariias relacionadas principalmente, estan valuadas al valor razonable, el cual es revisado
anualmente y cualquier cambio en el valor razonable, con posterioridad a su reconocimiento inicial, es
reconocido en el estado de ganancias o pérdidas.

La propiedad de inversion se mide inicialmente al costo, incluidos los costos de transaccion. Los costos de
transaccion incluyen impuestos de transferencia, honorarios profesionales por servicios legales y comisiones
iniciales de arrendamiento para llevar la propiedad a la condicidn necesario para gue sea capaz de operar. El
valor en libros también inciuye el costo de reemplazar parte de una propiedad de inversién existente en el
momento en que se incurre en ese costo si se cumplen los criterios de reconocimiento.

Con posterioridad al reconocimiento inicial, la propiedad de inversién se mide a su valor razonable, que refleja
las condiciones del mercado en la fecha de presentacion. Se incluyen las ganancias o pérdidas derivadas de

los cambios en los valores razonables de las propiedades de inversion en utilidad o pérdida en el perfodo en
que surgen.

La propiedad de inversién se da de baja cuando se enajena o cuando se retira permanentemente del uso y no
se espera un beneficio econémico futuro de su disposicion. La diferencia entre los ingresos netos de la
disposicién y el valor en libros del activo se reconocen en resultados en el periodo de baja en cuentas.

3.4.7 Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenierfa y ofros costos son capitalizades.
Los saldos de construccion en proceso serén transferidos a los activos respectivos cuando los activos estén
disponibles para el usc esperado.

También se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccion las cuales son capitalizadas
como un componente de los costos de construccion en proceso, durante esta etapa. La capitalizacién de los
costos de financiamiento termina cuando sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el
activo calificado para su uso o venta se hayan terminado. Al finalizar el proyecto Ios costos son trasladados a
las cuentas especificas de los activos relacionados. Al 31 de diciembre de 2020, no hubo costos de interés
que hubieran requerido ser capitalizados.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el aio terminado el 31 de diciembre de 2020
{En balboas)

3.4.8 Deterioro de activos

Activos financieros (incluyendo partidas por cobrar relacionada)

Un activo financiero que no se lieve al valor razonable a través de ganancia o pérdida se evallia en cada fecha
de los estados financieros para determinar si existe evidencia objetiva de que su valor se ha deteriorado. Un
activo financiero esta deteriorado si existe evidencia objetiva de que un evento de pérdida ha ocurride después
del reconocimiento inicial del activo, y que el evento de pérdida haya tenido un efecto negativo sobre las
estimaciones de flujos de efectivo futuros del activo que pueda estimarse con fiabilidad.

La evidencia objetiva de que los activos financieros estén deteriorados puede incluir incumplimiento o mora
por parte del cliente, la reestructuracién de una cantidad adeudada a la Empresa en términos que no se
consideraran de otro modo, las indicaciones de que un deudor o emisor entrara en quiebra ¢ la desaparicion

de un mercado activo para los valores, La Empresa considera la evidencia de deterioro de las cuentas por
cobrar a nivel de un activo especifico.

Una perdida por deterioro en relacion con un active financiero medido al costo amortizado es calculada como
la diferencia entre su importe en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros descontados
estimados a la tasa de interés efectiva del activo. Las pérdidas se reconocen en el resultado y se refleja en
una cuenta de provisién para cuentas incobrables. Cuando un evento pasterior hace que el importe de la

peérdida por deterioro disminuya, la disminucion de la pérdida por deterioro se reversa a través del estado de
ganancias o pérdidas.

3.5 Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Empresa, es revisado a la fecha de reporte, excepto
por lo que se sefiala en la Nota 3.4.8 para determinar si hay indicativos de deterioro permanente. Si existe
algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

3.5.1 Medicion del valor razonable

La NIIF 13 establece un marco Unico para medir el valor razonable y hacer revelaciones sobre las mediciones
del valor razonable cuando estas mediciones son requeridas o permitidas por otras Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Unifica la definicidon de valor razonable como el precio que seria recibido por vender
un activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de la medicion. Reemplazay expande los requerimientos de revelacion relacionados con las mediciones
del valor razonable incluidas en otras Normas Internacionales de Informacidn Financiera, incluida la Norma

Internacional de Informacién Financiera No.7. Como resultado, la Empresa ha incluido revelaciones
adicionales en este sentido (Véase Nota 6).

3.5.2 Ingresos por alquileres

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversién son reconocidos en el estado de
ganancias o pérdidas bajo el método de linea recta de acuerdo al canon mensual de alquiler pactado en el

termino no cancelable del contrato de arrendamiento, incluyendo cualquier incremento contemplado durante
la vigencia del contrato.

En general los arrendamientos contieren un periodo inicial no cancelable de 5 afios con un porceniaje

incremental variables. Debido a los efectos de la pandemia por Covid-19, se han hecho acuerdos especiales
para algunos contratos de arrendamiento (Véase Nota 20).
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CM Realty, S. A.

Notas za los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

3.5.3 Alauileres por cobrar a futuro

Corresponden a una proporcién de los incrementos de alquiler pactados durante el periodo no cancelable del
contrato que, de acuerdo a la NIIF 16 - Arrendamientos, deben ser reconocidos desde la fecha del inicio del

contrato de arrendamiento, en linea recta, independientemente de la fecha en que dichos incrementos entran
en vigor.

3.54 Costos financieros

Los costos financieros de la Empresa incluyen gastos de intereses. Los gastos de intereses consisten en los
intereses generados por los préstamos por pagar que no han sido sujetos a capitalizacion.

3.5.5 Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accién mide el desempefio de la entidad sobre el periodo reportado y es calculada
dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderado de
acciones tipo B en circulacion durante el periodo. Las acciones tipo B gozan de todos los derechos econémicos.

3.6  Juicios esenciales al aplicar las politicas contables

Las asunciones clave sobre &l futuro y otras fuentes clave de incertidumbre de la estimacion a la fecha del
reporte financiero, que tienen un riesgo significativo de causar un ajuste material a los valores en libros de los
activos y los pasivos dentro del préximo afio financiero se describen a continuacion. La Empresa basoé sus
suposiciones y estimaciones en parémetros disponibles cuanda se prepararon los estados financieros. Sin
embargo, circunstancias existentes y las suposiciones sobre desarrollos futuros, pueden cambiar debido a
cambios en el mercado o circunstancias que surjan que estan mas alla del control de Ja Empresa. Tales
cambios se reflejan en las suposiciones cuando ocurren.

a) Valoracion de propiedades de inversién - El valor razonable de las propiedades de inversion es
determinado por expertos en valuacién de bienes raices que utilizan técnicas de valuacién
reconocida y los principios de [a NIIF 13 - Medicién del valor razonable.

Las construcciones en proceso se miden al costo dado a que el valor razonable no se puede medir con
fiabilidad.

La Empresa contrata valuadores independientes que tienen la responsabilidad general por ia determinacion
de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nive! 3.

Los expertos independientes en conjunto con la Administracion revisan regularmente las variables no
observables significativas y los ajustes de valorizacion. Si se usa informacion de terceros, como availos de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los expertos independientes
evaluan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusidén de que esas valorizaciones
satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionales de informacién Financiera, incluyendo el nivel
dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asunios
de valoracién significativos son informados a la Junta Directiva de |a Empresa.

Los métodos y los supuestos significativos utilizados por los valuadores al estimar el valor razonable de las
propiedades de inversién se detallan en la Nota 8.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

4, Saldos y transacciones con compafiias relacionadas

Los saldos y transacciones con compafifas relacionadas se detallan a continuacion:

2020 2019
Cuentas por cobrar:
Cochez v Cia, S. A. - 15,580
Cuentas por pagar;
Cochez y Cia. S. A. 174,724 -
Ingresos por alquileres:
Cochez y Cia. S. A, 4,051,572 5,776,733
Geo. F. Nowy, Inc. 3,700,053 5,253,723
7,751,625 11,030,458
Gastos por mantenimientos:
Cochez y Cia. S. A. 9,840 102,150
Geo. F. Nowey, Inc. 9,332 95,766
Asociacion de Propietarios de Pargue Industrial Tocumen 24,000 24,000
43,272 221,918

Las cuentas por cobrar y pagar con partes relacionadas generalmente se originan debido a qus las partes
relacionadas realizan pagos a la Empresa. Estas cuentas no generan infereses, no tienen garantias asociadas,
las mismas son canceladas en un término no mayor de tres meses.

5.  Efectivo y depésitos en bancos

Un detalle del efectivo y depésitos en bancos se presenta a continuacion:

2020 2019
Cuentas corrientes:
Banco General, S.A. 1,560 82,833
MMG Bank, S.A. 1,862,987 11,172
The Bank of Nova Scotia 663 5,856
Banistmo, S.A. - 6800
1,865,210 110,461
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

6. Propiedades de inversién
Las propiedades de inversion se detalian como sigue;

6.1 Conciliacién del importe en libros (clasificados en el Nivel 3 del nivel de Jjerarquia de valor

razonable)

2020
Terrenos Edificios Total
Saldo inicial 103,849,035 65,055,655 198,804,690
Adiciones 16,127 14,887 31,014
Pérdida neta por cambios en el valor
razonable de la propiedad de inversion (3.225,461) (2,977,348) (8,202,809)
Salde al final 100,639,701 92,093,194 182,732,895
2019
Terrenos Edificios Total
Saldo inicial 99,444,154 87,968,004 187,413,158
Adiciones 146,953 3,310,752 3,457,705
Ganancia neta por cambios en el valor
razonable de la propiedad de inversién 4,257,928 3,775,899 8,033,827
Saldo al final 103,849,035 85,055,655 198,904,690

Taly como se revela en la Nota 9, algunas de las propiedades de inversion garantizan obligaciones financieras
en concepto de Iinea de crédito aprobada por un monto de B/.15,000,000 y el fideicomiso por B/ 14,000,000
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

6.2 Medicion del valor razonable

Jerarquia del valor razonable

El valor razonable de las propiedades de inversion de B/.192,732,895 (2019: B/.198,904,690) se ha clasificado
como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de la técnica de valoracion y la utilizacion de variables
significativas no observables con un mercado activo, en apego a las Normas Internacionales de Valuacion.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, una pérdida por cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversién fue reconocida por un valor de B/.6,202,809 (2019: Utilidad de B/.8,033,827). El
valor acumuiativo de la ganancia no realizada por registro a valor razonable de las propiedades de inversion
al 31 de diciembre de 2020 es de B/ 114,263,060 (2018: B/.120,465,869), y forman parte de las utilidades
retenidas, pero no estéan disponibles para distribucion de dividendos.

El valor razonable de las propiedades de inversion fue determinado por peritos externos independientes con
una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad y categoria de las propiedades de
inversion objeto de la valoracién. Los peritos independientes proporcionan el valor razonable de las
propiedades de inversion de la Empresa anualmente.

A continuacién, se detallan las técnicas de valorizacién usadas para medir el valor razonable de las
propiedades de inversion, asi como las variables no observables significativas usadas:

Tecnicas de valoracion

Los meétodos usados para medir el valor razonable de las propiedades de inversién se detallan seguidamente:

» Enfogue de mercado - Se investigaron fincas en el sector donde estan localizadas las
propiedades de la Empresa y éreas aledafias con caracteristicas similares z la propiedad
avaluada, para obtener valores de terrenos de ventas registrados en la Entidad Auténoma del
Registro Publico (EARP). Se utilizaron ventas y ofertas libres de mercado mas reciente y se
le hicieron los ajustes correspondientes por condicién de mercado, ubicacidon y por
zonificacion, también se aplicd un ajuste cuantitativo final dado que las mejoras actualmente
construidas en el terreno no aprovechan el potencial de la zonificacién del mismo.

e Enfogue de costo de mejoras - Se estimé un método de costo para obtener ei valor de mejoras,
Al valor obtenido, se le realizo sjuste por depreciacion de las mejoras de acuerdo a la

informacion de la fecha de construccion encontrada, y a este valor se le sumo el valor de
terrenc.

° Enfogue de rentas - Este valor se midi6 en funcion a los beneficios futuros de la propiedad. Se
utilizo el estimado de canon de arrendamientos de mercado y se le resto los gastos anuales
estimados para propiedades con usos similares. Se utilizo el porcentaje sobre la inversion
calculada.

Al 31 de diciembre de 2020, el valor de mercado de las propiedades de inversion fue medido utilizando el valor

razonable utilizando el enfoque de mercado para los terrenos y el valor razonable utilizando el enfoque de
costo de mejoras para el edificio y mejoras.

Las valuaciones fueron desarrolladas por Avallos, Inspecciones y Construcciones “AVINCQ®, valuador
independiente acreditado con la calificacion profesional relevante y experiencia reciente en las localidades y
las categorias de las propiedades de inversion gue han sido valuadas. Los modelos y metodologias de
valuacion estan conforme a los requerimientos de las Normas Internacionales de Valuacion y a la Norma
Internacional de Informacion Financiera 13, valor razonable y han sido aplicado consistentemente.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el ano terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

Variables no observadas significativas

Precio por metro cuadrado del terreno entre B/.26.40 a B/ 1,300.00 el m? (2018:; B/.39.54 7
B/.1,550.00 el m?), seguin superficie y amenidades para este tipe de propiedad.

Costo de reemplazo entre B/.417 a B/ 1,587.50 el m? (2019: B/.417 a B/.1,604.80 el m2), segln
superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

El canon de arrendamiento promedio esta entre B/.1.07 a B/.16.48 el m? (2019: B/.2.01 2 B/.19.24
el m?), segln superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

La tasa de ocupacion 98%, promedio ponderado de 100% (2019: 100%, promedio ponderado).

Interrelacion entre las variables claves no observables en el mercado v la medicién del valor razonable

A continuacién, se presentan los principales métodos de valorizacion, hipétesis y variables utilizadas en la
estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros clasificados en el Nivel 3

Cambios Cambiosen el
Valer razonable Técnica de Insumos posibles valor
Descripcion  al 31 de diciembre 2020 valuacion no observables en el insumo razonable +/-
Propiedades de
inversion 192,732,895 Velor de mercado  Precio de venta por metro cuadrado del terreno 10% 10,382,825
Velor de reemplazo Costo de construccion por metro cuadrado 10% 5,370,427
Enfoquederenla  Precio da renta por metro cuacrado 10% 2,148.170
Cambios Cambiosenel
Valor razonable Técnica de Insumos posibles valor
Descripcion  al 31 de diciembre 2019 valuacion no observables en el insumo razonable +/-
Propiedades de
inversion 198,804,690 Valorde mercade  Precio de venta por metro cuadrado dal terreno 10% 11,536,472
Valor de reemplaze  Costo de construccidn por metro cuadrada 10% 5,967,141
Enfoquederentz  Precio de renta por metro cuadrado 10% 2,386,856

Un incremento (disminucién) significativa en el precio por metro cuadrado del terreno sin cambios
en ofras variables resultaria en un valor razonable més alto o mas bajo de las propiedades.

Un incremento (disminucion) significativa en el costo de reemplazo sin cambios en otras variables
resultaria en un valor razonable mas alto o mas bajo de las propiedades.

El crecimiento esperado de la cuota de arrendamiento de mercado fuera mayor (menor).

El valor razonable estimado aumentaria {(disminuiria) si la tasa de ocupacién fuera mayor (menor).

7. Construccion en proceso

Al 31 de diciembre 2020, la construccién en proceso consiste principalmente de terrenos y edificaciones en

proceso de habilitarse para ser alquilados como

locales comerciales por el monto de B/.128,730 (2019:

B/.128,567).
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

8.  Alquileres por cobrar a futuro

Los contratos vigentes contemplan aumentos en los cénones de arrendamiento de 3% anual. La Norma
Internacional de Contabilidad No.17 requiere que el ingreso se reconozca en linea recta, por lo tanto, los

aumentos futuros se han reconocido de forma proporcional en el periodo actual. El saldo al 31 de diciembre
de 2020 es B/. 45,729 (2018: B/.81,787)

La Empresa ha reconocido en el estado de ganancias o pérdidas una disminucién en los ingresos de alquileres
por cobrar en el futuro, por B/. 36,058 (2019: B/.117,374), producto de la aplicacion de esta norma.

9. Préstamos porpagar
Los préstamos por pagar se detaiian a continuacién:

2020 2019
Banco General, S. A.

Prestamo comercial con fecha de vigencia a 8 meses del
28 de julio de 2014 al 3 de febrero de 2015. Renovado
durante 2015 y fue cancelado a su vencimiente en febrero
2020. Tasa 4.25% + FECI 1%. pagos mensuales a capital
e intereses y FECI. B 478,498
Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 15 de
noviembre de 2021. Tasa Libor 6 meses + 3.5% + FECI,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un
periode de gracia de 12 meses para pago a capital. _ 2207277
Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 24 de
enero de 2022, Tasa Libor 8 meses + 3.5% + FECI,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un
periodo de gracia de 12 meses para pago a capital. - 414,654

Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 17 de
febrero de 2022. Tasa Libor 6 meses + 3.5% + FECI,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un
periodo de gracia de 12 meses para pagoe a capital. - 1,036,831

Préstamo comercial con fecha de vencimiento el 9 de
noviembre de 2022, Tasa Libor 6 meses + 3.5% + FECI,
abonos mensuales a capital e intereses, se otorgd un

erlodo de graciade 12 m ital.
perio e gracia de eses para pago a capita - 801,332
Sub -total - 4,838,592
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

2020

Saldos que vienen -

The Bank of Nova Scotia

Préstamo comercial con fecha de vigencia a 12 meses del
30 de octubre de 2019 al 16 de octubre de 2020. Tasa
3.87% + FECI 1% pagos mensuales de intereses y FECI.
Capital al vencimiento.

Préstamo comercial con fecha de vigencia del 29 de
noviembre de 2019 al 16 de octubre de 2020, Tasa 3.99%

+ FECI 1% pagos mensuales de intereses y FECI, Capital
al vencimiento.

Préstamo comercial con fecha de vigencia del 30 de
diciembre de 2019 al 16 de cctubre de 2020. Tasz 4.01%
+ FECI 1% pagos mensuales de intereses y FECI. Capital
al vencimiento.

2019

4,038,592

3,000,000

1,700,000

3,447,926

Sub -total

13,088,518

Menos vencimientos a corto plazo -

10,622,100

Vencimientos a largo plazo =

2,464,418

Algunas propiedades de la Empresa se encuentran hipotecadas a favor del Banco General, S.A. garantizando
obligaciones financieras en concepto de linea de crédito aprobada por un monto de B/.15,000,000. (Véase
Nota 6.1). Otras propiedades se encuentran en un fideicomiso de garantia para los bonos por B/.14,000,000

Durante el presente periodo, fueron cancelados los saldos de las obligaciones bancarias con Banco General y

The Bank of Nova Scotia.

A continuacién, detallamos las obligaciones adquiridas, abonos y cancelaciones durante el afio:

2020 2019
Saldo &l inicio del afic 13,086,518 6,161,921
Obligaciones adquiridas 4,800,000 8,147,925
Abonos vy cancelaciones (17,886,518) (1,223,328)
Total - 13,086,518
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{En balboas)

10. Bonos por pagar

Al 31 de diciembre de 2020, Ia empresa mantenia B/.14,000,000 en bonos por pagar.

Mediante Resolucién SMV - 179 de 7 de mayo de 2020, la Superintendencia del Mercado de Valores otorgé
a la empresa autorizacién para emision de bonos segln el siguiente detalle:

Fecha Inicial de Oferta: 30 de junio de 2020
Plazo de Vigencia: el plazo de vigencia no excedera diez (10) arios.
Saldo al 31 de diciembre de 2020: B/.14,000,000,00

Tipo: Bonos Inmobiliarios Rotativos. El emisor podra emitir tantas series como estime conveniente de acuerdo

a sus necesidades y necesidades del mercado, siempre y cuando se respete el monto autorizado total de
cincuenta millones de balbeas (B/.50,000,000.00)

Monto Méximo Autorizado: los bonos se emitiran bajo un programa rotativo en cual el saldo insoluto a capital
de los bonos emitidos y en circulacion en un solo momento, no podra exceder la suma de cincuenta millones
de balboas (B/.50,000,000.00)

Denominacicnes: seran emitidos en denominaciones de mil balboas o sus multiplos y seran ofrecidos
inicialmente a un precio a la par, es decir, al cien por ciento (100%) de su valor nominal

Los bonos pedran ser emitidos en mUitiples series, segln lo establezca el emisor.
Series Emitidas:
Serie A

Monto: B/.4,000,000.00

Fecha de Emision: 9 de septiembre de 2020
Fecha de Vencimiento 9 de septiembre de 2025
Tasa de interés: 4.50%

Serie B

Monte: B/. 10,000,000.00

Fecha de Emision: 9 de septiembre de 2020
Fecha de Vencimiento: 9 de septiembre de 2027
Tasa de Interés: 5.00%

11. Otras cuentas por pagar

Al 31 de diciembre de 2020, el desglose de las otras cuentas por pagar es el siguiente:
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En balboas)

2020 2019
.T.B.M.S. 24,188 33,360
Abcnos recibidos 22,2086 22,206
46,385 55,566
12. Capital en acciones comunes
Acciones Precio de venta Gastos de
2020 vendidas a traves inicial a través colocacién a Total
Valor Emitidas vy de la Bolsa de de la Bolsa de través de la (neto de
Tipo de nominal en Valores de Valores de Bolsa de Valores costos de
acciones  Autorizadas Bl circulacién Panama Panamé de Panama emision)
A 50,000 1 50,000 - - - 50,000
B 9,887,500 4 6,485,808 1,769,558 24 452,168 41,853,182
42,003,182
Dividendo pagade en acciones 4384357
46,387,538
Acciones Precio de venta Gastos de
2018 vendidas a través inicial a través colocacidéna Total
Valor Emitidas y de la Bolsa de de la Bolsa de través de la (neto de
Tipo de nominal en Valores de Valores de Bolsa de Valores costos de
acciones  Autorizadas B/, circulacion Panama Panama de Panama emisidn)
A 50,000 1 50,000 - - - 50,000
B 9,887,500 4 6,485,808 1,759,558 24 427257 41,978,081
42,028,091

Las acciones clase A tienen los derechos
no derechos econdmicos, es decir

politicos, es decir, derechos a voto en las juntas de accionistas, pero
, derechos a recibir dividendos o a recibir activos en caso de liquidacién

(salvo, segun se estipula en el Articulo sexto del Pacto Social, cuando CM Realty, S. A, ejerza su derecho de

recompra de las acciones clase B, caso en el

que las acciones clase A adquieren los mismos derechos que

tenfan las acciones clase B). Las acciones clase A gozan de un derecho de adquisicidn preferente.

Las acciones clase B tienen todos los derechos econémicos, es decir, derechos a recibir dividendos o a recibir
activos en caso de liquidacién, pero tienen oportunidad de voto Gnicamente para:

- Cambiar los derechos y privilegios de las acciones clase B establecidos en el pacto social

(quedando entendido que la modificacion del pacto social para aumentar el numero de Acciones
clase B y emitirias norequerira tal aprobacion).

Otorgar el consentimiento necesario para los traspasos de titulo de propiedad sobre las acciones
clase A que se identifican en los literales (B), (C), (D) y (E) del Articulo Octavo del pacto social.
Modificar el Articulo sexto (C) del pacto social.

Modificar el Articulo sexto (D) del pacto social: y

Medificar el Articulo décimo octavo del pacto social. Las responsabilidades de los accionistas

clase Ay de los accionistas clase B se limitan a realizar su aporte al capital de la sociedad segun
Su porcentaje de tenencia accionaria,

-18-

[F] NOMBRE
COCHEZ MADURO
ARTURO - ID
8-484-669




CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En baiboas)

Mediante resolucion emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama No.456-15 de 24 de
julio de 2015 se autoriza la oferta publica de acciones clase B, cuyo producto seré destinado a inversién de
propiedades inmobiliarias en la Republica de Panama y/o cancelar obligaciones adquiridas con el propésito de
desarrollar propiedades inmobiliarias.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, se distribuyeron de dividendos por B/.10,421,591 (2019:
B/.9,177,177). Del monto de dividendos distribuidos el afio 2020, B/.4,384,357 se pagaron en acciones.

13. Impuestos

Las declaraciones del impuesto sobre |a renta de la Empresa de 2020 y 2018 estan sujetas a revision por las
autoridades fiscales panamerias, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

Mediante Resolucién No.201-15-189 del 3 de septiembre de 2015 de la Direccién General de Ingresos, se
acepta la incorporacion de la empresa al régimen especial, contemplado en el paragrafo 2 del Articulo No.706
del Cédigo Fiscal para las sociedades de inversion inmobiliaria.

Las sociedades de inversion inmobiliaria registradas 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
registrados 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 distribucion 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 Ministerio de Economia y Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre la renta de la sociedad de
inversion inmobiliaria registrada recaera scobre los tenedores de sus cuotas de participacién, a las tarifas
establecidas en los articulos 699 y 700 del Cédigo Fiscal, quedando la sociedad de inversién inmobiliaria
pregistrada 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 distribucion y gue el coniribuyente podra optar por considerar como
el impuesto sobre la renta definitiva a pagar sobre el monto distribuido.

Queda entendido gue durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectie la distribucion a los tenedores
de las cuotas de participacion de no menos del 90% de la utilidad neta o que se efectien distribuciones
inferiores al minimo establecido en este paragrafo, dicha sociedad de inversion inmobiliaria quedara sujeta a
la determinacion de las rentas gravables establecidas en el Articulo No.699 de este Cadigo.

El Decreto ejecutivo 170 de 1993, establece 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 participacién no merios del 90% de utilidad
neta del perfodo fiscal, con excepcion de las siguientes situaciones:

a. Durante los primeros 2 afios de registro, la sociedad de inversion inmobiliaria podré 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 paragrafo 2 del Articulo No.7086 del
Cadigo Fiscal, perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

b. Durante cualquier perfodo fiscal en que, a juicio del administrador o ente competente de Ia
sociedad de inversion inmobiliaria, por situaciones extraordinarias macroeconémicas o del
desempefio o perspectivas del negocio de desarrollo y administracion inmobiliaria, se
considere conveniente no distribuir el minimo indicado.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

(En balboas)

De perdurar la situacion per mas de un afio de la sociedad de inversion inmobiliaria que se acoja al régimen
fiscal de que trata el paréagrafo 2 del Articulo No.706 del Cédigo Fiscal, perdera permanentemente el incentivo

fiscal alli otorgado.

La Empresa, también esta sujeta a la revision por parte de las autoridades fiscales para determinar el
cumplimiento del impuesto de transferencia de bienes muebles Y servicios.

14. Gastos de operacion

Los gastos de operacién se detallan a continuacion:

Mantenimiento
Impuestos

18. Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

Honorarios por senicios profesionales

Cargos bancarios
Miscelaneos

16.  Utilidad neta por accidn y valor neto por accién

La utilidad neta por accién comiin es presentada como sigue:

Saldo al inicio de acciones en circulacion
Calculo basico de la utilidad por accion:

Utilidad neta

Total promedio ponderado de acciones en circulacién

Utilidad neta por accién

2020 2018
62,436 226,897
307,794 306,099
370,230 532,996
2020 2019
218,698 176,355
82,800 67,489
6,491 16,174
308,088 260,018
2020 2019
6,465,808 6,465,808
577,704 18,633,727
6,617,673 6,465,808
0.09 2.88

No ha habido otras transacciones relacionadas z acciones comunes o potenciales acciones comunes entre la
fecha de cierre financiero y la fecha de autorizacion de estos estados financieros.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{En balboas)

17. Compromisos

Al 31 de diciembre de 2020, no existen compromisos en concepto de contratos de construccion de locales.

18. Contingencias

Al 31 de diciembre de 2020, existe un proceso contencioso de verificacidn de medidas y linderos en el Juzgado
Primero de Circuito de lo Civil de la Provincia de Herrera, debido a una situacién de los linderos de una de las
fincas propiedad de la Empresa. A la fecha, aln no es posible determinar el efecto que pudiese tener el
resultado de dicho proceso. La administracién de la Empresa no considera que exista un impacto significativo,
producto de este proceso. Existe la posibilidad de que las partes en conflicto lleguen a un acuerdo extrajudicial.

18. Valores razonables y gestién de riesgos

a. Clasificacién contable y valores razonables

A continuacién, se muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos financieros y pasivos
financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable.

La tabla a continuacion no incluye informacién para los activos financieros y pasivos financieros no medidos al
valor razonable si el importe en libros es una aproximacion razonable del valor razonable.

2020 2020 2019 2018
Importe Valor Importe Valor Jerarguia del
en libros razenable en libros razonable valor razonable
Activos medidos al valor razonable:
Efectivo 1,865,210 1,865,210 110,461 110,481 Nivel 2
Cuentas por cobrar relacionadas - ; 15,580 15,580 Nivel 2
Cuentas por pagar relacionadas 174,724 174,724 - - Nivel 2
2,039,934 2,038,934 126,041 126,041
Pasivos financieros medidos al valor
razonable:
Cuentas por pagar 5,896 5,896 15,461 15,461 Nivei 3
Préstamos por pagar - 2 13,086,518 13,086,518 Nivel 3

b.  Medicién de los valores razonables
e Técnicas de valorizacién y variables no observables significativas

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracién para estimar el valor razonable de cada
categoria de instrumento financiero en el estado de situacion financiera, como parte de estas estimaciones no
se identificaron variables significativas no observables.

° Efectivo, cuentas por cobrar y otras
El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.
° Obligaciones por pagar, cuentas por pagar y ofras

El valor en libros de obligaciones por pagar, se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza y las tasas
de intereses prevalecientes del mercado no fluctian de manera significativa. Las cuentas por pagary ofras, se
aproxima a su vaior razonable dada su naturaleza de corto plazo.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

® Préstamos por pagar

Para determinar el valor razonable de los préstamos por pagar se utilizaron técnicas de valuacién con las
cuales se descontaron los flujos de efectivo esperados a una tasa que refleja las tasas de intereses de
referencia a la fecha de reporte.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos criticos de juicio
y por lo tanto, no pueden ser determinados con exactitud. Cambios en los supuestos o criterios pueden afectar
en forma significativa de las estimaciones.

C: Administracién de riesgo financiero

En el transcurso normal de las operaciones, la Empresa esté expuesta a una variedad de riesgos financieros:
riesgo de mercado (riesgo de flujos de efectivo sobre tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.
La Empresa mantiene un conjunto de politicas de administracién de riesgo, con el fin de minimizar el efecto de
estos riesgos en su desempefio financiero.

® Gestion de riesgo financiero

La Empresa esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el use de instrumentos financieros:

= Riesgo de crédito

- Riesgo de liquidez y financiamiento
= Riesgo operacional

- Administracién de capital

La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia de! marco de referencia de la
administracion de los riesgos de la Empresa.

e Riesgo de crédito

- Efectivo
- Cuentas por cobrar relacionadas

La Empresa mantenia efectivo por B/. 1,865,210 (2019: B/.110,461). El efectivo se mantiene en un banco local,
que cuenta con una calificacién de grado de inversion entre el rango de BB+ y BBB-, segln publicacién de
Fitch Ratings.

Por la naturaleza de los ingresos de la Empresa y la calidad crediticia de los deudores no se establece una
provision para deterioro que represente una posible estimacion de las pérdidas sufridas en relacién con los
alquileres por cobrar.

° Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa encuentre dificultades en el cumplimiento de las
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de efectivo u otro
activo financiero. Elenfoque de la Empresa para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible,
que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias

normales y condiciones adversas, sin incurrir en perdidas excesivas o correr el riesgo de dafio a la reputacion
de la Empresa.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{En balboas)

° Administracién del riesgo de liquidez

La Empresa se asegura en el manejo de Ia liquidez, que mantiene suficientes depésitos en bancos disponibles
para liquidar los gastos cperacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no derivados:

2020
Importe 6 meses 7a12 Mas de un
en libros 0 menos meses afio
2019
Importe 6 meses 7a12 Mas de un
en libros O Menos meses afio
13,086,518 1,224 373 9,397,727 2,464,418

La conciliacion de los pasivos que surgen por las actividades de financiamientos es la siguiente:

Cambios distintos al efectivo

Conciliacién de los pasivos
que surgen de las actividades Saldo Flujos de
financieras 2020 inicial efectivo Adquisicion Pagos Total

Créditos ypréstamos a corto y

largo plazo 13,086,518 (13,088,518) 4,800,000 (17.886,518) s

Cambios distintos al efectivo

Conciliacién de los pasivos

que surgen de las actividades Saldo Flujos de
financieras 201¢ inicial efectivo Adquisicién Pagos Total
Creditos ypréstamos a corto y
largo plazo 6,161,921 6,924,597 8,147,925 (1,223,328) 13,086,518
e Riesgo cperacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas directas o indirectas derivadas de una amplia variedad de causas
asociadas en los procesos de la Empresa, personal, tecnologia e infraestructura, y factores externos gue no
sean de crédito, de mercado y liquidez, coma los derivados de los requisitos legales y reglamentarios y

generalmente aceptados por normas de comportamiento corporativo. El riesgo operacional se deriva de todas
las operaciones de la Empresa.
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CM Realty, S. A,

Notas a los estados financieros

por el afic terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

El objetivo de la Empresa es la gestién de riesgo operacional a fin de equilibrar y evitar pérdidas financieras y
dafios a la reputacion de la Empresa con costos de eficiencia general y evitar los procedimientos de control
que restringen la iniciativa y ia creatividad.

° Administracién de capital

La politica de la Empresa es la de mantener una base solida de capital. La Junta Directiva supervisa el
rendimiento del capital, que la Empresa define coma el resultado de las actividades de operacion dividido por
el patrimonio neto total. La Junta Directiva trata de mantener un equilibric entre la mayor rentabilidad que

podria ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona la posicién
de capital.

La relacion de deuda de la Empresa con respecto al patrimonio ajustado al final del afio, se presenta a
continuacion:

2020 2019
Total de pasivos 14,227,015 13,157,545
Menos: efectivo 1,865,210 110,461
Deuda neta 12,361,805 13,047,084
Total de patrimonio 180,580,690 186,085,128
Relacion deuda neta al patrimonio 6.8% 7.0%

20. Eventos subsecuentes

La Empresa evalué todos los eventos y transacciones que tomaron lugar entre la fecha del estado de situacion
financiera y la fecha en que los estados financieros fueron emitidos Yy, con excepcion de lo que se detalla mas
abajo, se determind que no se requieren revelaciones adicionales.

Durante los meses de febrero y marzo de 2020, la compafiia relacionada Cochez y Cia. S.A. le transfirié fondos

a la Empresa para la cancelacion de todas las facilidades crediticias con Banco General, S.A. Dichos saldos
fueron cancelados durante el periodo.

En marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud declard una pandemia mundial relacionada cen la
enfermedad coronavirus 2019, CoVID-19 y las acciones que se estan tomando para responder impactaron a
las personas, negocios y comunidades. Estos impactos incluyeren lo siguiente:

e Reduccion de los ingresos por arrendamiento. Se negociaron rebajas en los canones de
arrendamiento por el periodo de cuarentena total debido a que los arrendatarios no pudieron utilizar
los locales arrendados. Adicionalmente, se pactaron reduccicnes por distintos periodos con los
arrendatarios.

e Las instalaciones y/o sucursales de ios mayores arrendatarios, Cochez y Novey, estuvieron cerradas
desde el 25 marzo de 2020 hasta el 1° de junio de 2020; a partir del 1ero de junio de 2020, existen
restricciones de horario para el uso de los locales arrendados,

o Manejo de riesgo de liquidez, retrasos en los pagos por algunos arrendatarios, duranie el periodo de
negociacion de alguileres,

» Afectacion en el valor de mercado de las propiedades, de acuerdo a la evolucién del mercado nacional.
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CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(En balboas)

Estas circunstancias extraordinarias, que no pudieron ser previstas, y que escapan del control de CM Realty,
S.A. se enmarcan bajo la figura de caso fortuito y fuerza mayor consagradas en el articulo 34 d del Cadigo
Civil y, en consecuencia, la Junta Directiva de CM Realty, S.A. en reunién extraordinaria celebrada el dia 25
de marzo de 2020, aprobd con efecto inmediato suspender temporalmente el pago de los dividendos ordinarios
a los tenedores de las acciones clase B que habian sido declarados anteriormente por la Junta Directiva de la
sociedad de acuerdo a un cronograma de pago los dias 15 de abril, 15 de mayo, 15 de junio y 15 de julio de
2020. Los saldos en concepto de dividendos fueron cancelados mensualmente a partir del mes de septiembre

hasta diciembre de 2020. El dltimo pago en diciembre se completé con un dividendo en acciones por
B/.4,401,578.

La mayoria de los ingresos por alquileres provienen de propiedades arrendadas a empresas relacionadas
(Vease Nota 4). La actividad comercial del Grupo Econémico ha sido afectada por el cierre temporal de las
empresas y comercios en la Republica de Panama, con Ia reapertura paulatina de los blogues econdmicos
poco a poco se fueron cancelando las obligaciones que mantenian con la empresa.

La politica contable para la valuacién de las propiedades es anual y la Gltima se realizé en diciembre 2020, lo
cual permitié incluir adecuadamente las fluctuaciones en el valor de mercado de las propiedades luego de la
etapa mas dificil del CoVID-19.

La Empresa no estima un impacto potencial que afecte la continuacion de sus operacicnes u otros factores
relacionados con CoVID-18 y no ha hecho ninguna provisién en sus resultados al 31 de diciembre de 2020.

Durante el mes de enero y febrero 2021, la Empresa pago dividendos por el monto de B/.1,393,682
respectivamente, en concepto de las acciones tipo B.

21. Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, fueron aprobados por la Junta
Directiva y autorizados para su emisién el 26 de febrero de 2021.
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