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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

A los Accionistas y Junta Directiva

CM REALTY, 5. A,

Hemos compilado los estados financieros que se acompaiian de CM REALTY, 5. A, los cuales comprenden el estado
de situacion financiera al 30 de junio de 2022, los estados de resultados, cambios en el patrimonio y los flujos de
efectivo, para el segundo trimestre finalizado en esa misma fecha. De igual forma, un resumen de las politicas
contables mas significativas y otra informacién explicativa.

Estos estados financieros interinos han sido preparados con base a los registros contables de la empresa al 30 de junio
de 2022. Nuestra labor consistia en realizar una revision de estas operaciones y compilar dicha informacién en la
preparacién de los estados financieros interinos a fin de cumplir con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34
de Informacion Financiera Interina.

La Administracién de la empresa es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros
interinos de conformidad con la Norma Internacional No. 34, Informacién Financiera [ntermedia, de las Normas
[nternacionales de Informacion Financiera y del Control [nterno que la administracion determine a fin de permitir que
la preparacion de los estados financieros interinos esté libre de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude
O erTor.

Los estados financieros interinos de CM REALTY, §. A. al 30 de junio de 2022, fueron preparados conforme a las
Normas Internacionales de [nformacién Financiera. El alance del trabajo realizado es sustancialmente menor que el
utilizado en una auditoria, cuyo objetivo es expresar una opinién sobre los estados financieros tomados en conjunto.
Por consiguiente, no expreso una opinién.

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, la cual regula la profesién del contador plblico
autorizado en la Repablica de Panama4, declaramos lo siguiente:

*  Ladireccion, ejecucion y supervision de este trabajo de compilacion se ha realizado fisicamente en territorio

panameiio.
* La persona que ha ejecutado el trabajo de compilacién es Sabas Alberto Coronado D. con nilmero de

idoneidad de contador pablico autorizado (CPA) No. 4457 7

Panam4, Republica de Panama

27 de julio de 2022 Contador Plblico Autorizado No. 4457



CM Realty, S.A.

Estado de situacion financiera

30 de junio de 2022

(En balboas)

Activos Notas 2022 2021
Activos corrientes:

Efectivo en bancos 5 3,892,861 2,620,818
Cuentas por cobrar clientes 195,852 -
Ofros activos 571,182 233,400
Total de activos corrientes 4 659,896 2,854 217
Cuentas por cobrar relacionadas 4 6,972,994 1,009,125
Activos no corrientes:

Propiedades de inversion 6 194,226,871 191,304,867
Construccion en proceso 7 131,230 128,730
Algquileres por cobrar a futuro 8 10,211 40,811
Total de activos no corrientes 194,368,312 191,474,408
Total de activos 206,001,202 195,337,750
Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar proveedores 9,860 28,656
Cuentas por pagar relacionadas 4 74,576 29,552
Otras cuentas por pagar 10 98,571 94,153
Total de pasivos corrientes 183,008 152,361
Pasivo no corriente

Bonos por pagar, netos 9 25,621,737 13,928,026
Total de pasivos 25,804,745 14,081,388
Patrimonio

Acciones comunes 11 46,328,809 46,374,368
Utilidades no distribuidas 133,867,648 134,881,995
Total de patrimonio 180,196,457 181,256,363
Total de pasivos y patrimonio 206,001,202 195,337,750

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




CM Realty, S.A.

Estado de ganancias o pérdidas

por los seis meses terminados el 30 de junio de 2022
(En balboas)

Notas 2022 2021
Ingresos por alguiler 48,19 5,648,536 5,189,560
(Gastos de operacian 4,13 (249,226) (204,252)
Gastos generales y administrativos 14 (199,730) {118,989)
Gastos por emisién de bonos 9 (40,179) (15,993)
Otros ingresos 43,555 2,205
Pérdida en venta de propiedad 6 (1,080,000) -
Gastos de intereses 9 (491,697) (343,778)
Utilidad neta 3,631,260 4,508,753

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



CM Realty, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio
por los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2021
{En balboas)

Acciones Utilidades no
Nota comunes distribuidas Total

Saldo al 31 de diciembre de 2020 1 46,387,539 134,278,704 180,666,243
Utilidad neta - 9,894,503 9,894,503
Dividendos declarados ™" - (9,291,213) (9,291,213)
Dividendos en acciones 11 = =
Costo de emision de acciones (8,125) - (8,125)
Acciones en tesoreria {5,046) (5,046)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 11 46,374,368 134,881,994 181,256,362
Utilidad neta 3,631,260 3,631,260
Dividendos declarados 11 (4,645,608) (4,645,6086)
Costo de emision de acciones = =
Acciones en tesoreria 11 (45,559) (45,559)
Saldo al 30 de junio de 2022 46,328& 133,M '182,196,457

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




CM Realty, S.A.

Estado de flujos de efectivo

por los seis meses terminados el 30 de junio de 2022
(En balboas)

Notas
Flujos de efectivo de |as actividades de operacidn:
Utilidad neta
Ajustes por:
Pérdida en venta de propiedad 6
Alquileres por cobrar a futuro 8

Gastos de inlereses

Cambios en activos y pasivos que involucran efectivo:
Disminucion en gastos pagados por anticipado

Aumento en otros activos corrientes

Disminucion (aumenta) en cuentas por pagar relacionadas
Disminucion en cuentas por cobrar relacionadas
{Disminucion) aumento en cuentas por pagar proveedores
Aumento en atras cuentas por pagar

Efectivo proveniente de |las actividades de operacion
Intereses pagados

Efeclivo neto proveniente de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversian:

Construccidn en proceso

Adquisicion de propiedades 7
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversidn

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Amortizacion de bonos

Dividendos pagados

Producto de emision de bonos

Acciones en tesoreria

Efectivo neto provisto (utilizado) en las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neta del efectivo
Efectivo al inicio del afio 5

Efectivo al final del afio 5

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

2022 2021
3,631,260 4 508,753
( 1,080,000) :

30,600 10,988
(491,697) 343,778
2,020,163 4 863,519
( 195,852) (155,147)
(337,782) (196,235)
45,024 (171,334)
(5,963,869) i
(18,798) 2,540
4,418 5,999
(4,376,696) 4,349,342
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(3,884,999) 4,005,564
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3,892,861 1,115,650




CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

1. Informacion general

CM Realty, 8. 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 compaiiias 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 inversién inmobiliaria, para acogerse al régimen especial de tributacion del
impuesto sobre la renta, de acuerdo al paragrafo 2 del Articulo 706 del Cédigo Fiscal.

Mediante escritura publica No. 13154 se protocolizd la fusién por absorcion de CM REALTY, S. A. (sociedad
absorvente) con Los Angeles Assets Group, S. A. (sociedad absorbida). Dicha sociedad era propietaria de una
plaza comercial cuya actividad es el alquiler de locales. En virtud de dicha fusidn, CM Realty, 5. A. absorbe
todos los activos, pasivos y operaciones de la sociedad absorbida. La escritura publica fue inscrita en el
Registro Publico el 28 de junio de 2022.

El efecto de dicha fusion en los libros contables de CM Realty, S. A. se detalla a continuacién:

Propiedades de inversion inmobiliaria B/ 9,002,004
Banco (8,767,636)
Cuentas por cobrar clisntes 11,091
Gastos pagados por anticipado 74,346
Cuentas por pagar relacionadas (98,150)
Ingresos por alquileres (245,459)
Gastos B/. 23,804

La oficina principal de la Empresa se encuentra ubicada en ciudad de Panama, Via Tocumen, Final, Edificio
Cochez. Al 30 de junio de 2022, la Empresa no mantenia empleados. Las gestiones administrativas de la
Empresa son ejercidas por personal ejecutivo de compafias relacionadas.

2, Adopcién de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF's) y
regulaciones

2.1 Normas e interpretaciones adoptadas sin efectos sobre los estados financieros

Para el trimestre terminado el 30 de junio de 2022 entraron en vigor las siguientes normas NIIIF e
interpretaciones de las mismas (en adelante, “CINIIF"), que no tuvieron un impacto en los estados financieros
de la Compafia.

Impacto inicial de |a aplicacion de la Reforma de la Tasa de Interés de Referencia (Enmienda a la NIIF 9, NIC
39, y la NIIF 7).

Impacto de |a aplicacion inicial de concesiones de alquiler relacionadas con COVID-19 después del 30 de junio
de 2021 - Enmienda a la NIIF 16

2.2 Normas Internacionales de Informacién Financiera nuevas y revisadas que ain no son efectivas



CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

En la fecha de autorizacion de estos estados financieros, la Compafia no ha aplicado las siguientes Normas
NIIF nuevas y revisadas que se han emitido pero que alin no estan vigentes:

NIIF 17 Contrafos de seguro

Modificaciones a la NIIF 10y NIC 28  Venta o contribucion de activos entre un inversionista y su asaciada
o negocio conjunto

Medificaciones a la NIC 1 Clasificacion de los pasivos coma corrientes o no corrientes

Meodificaciones a NIIF 3 Referencias al marco conceptual

Modificaciones a NIC 16 Propiedad, Planta y Equipo - anfes de ser utilizados

Medificaciones a NIC 37 Contratos onerosos - costos de cumplir con un contrato

Mejoras anuales a las NIIF, Madificaciones a NIIF 1 Primera adopcion de las Normas

Ciclo 2018 - 2020 internacionales de Informacion Financiera, NIIF 9 Instrumentos
Financieros, IFRS 16 Arrendamientos y la NIC 41 Agricultura

Enmienda ala NIC y NIIF Revelacion de politicas contables

Enmienda ala NIC 8 Definicién de estimacion contable

Enmienda a laNIC12 Actlivo diferido relacionados a aclivos y pasivos provenientes de una

sola lransaccion

La Empresa no ha completado una evaluacién preliminar del impacto y analisis contable en relacién a las
modificaciones descritas anteriormente. :

3. Base de presentacion y politicas de contabilidad mas significativas
3.1 Estado de cumplimiento

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

3.2 Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre |a base del costo histérico, excepto por la revaluacion de
las propiedades de inversion. Por lo general, el costo histdrico se base en el valor razonable de la
contraprestacion otorgada a cambio de los bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagarfa para transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracion. Al estimar gl valor rg;onable
de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta |as caracteristicas del activo o pasivo si los participantes
del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicion.

El valor razonable para efectos de medicion y/o revelacion en estos estados financieros estan determinados
sobre esta base, excepto por las mediciones que tienen algunas similitudes al valor razonable pero no son
considerados como tales, tal como el valor en uso de la NIC 36.



CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

En adicion, para efectos de informacion financiera, las mediciones del valor razonable estan clasificados en Nivel
1y 2 y 3 basado en el grado en que sean observadas los datos de entrada a las mediciones del valor razonable y
la importancia de los datos para la medicién del valor razonable en su totalidad, que se describen como sigue:

. Nivel 1: Los datos de entrada son precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos
o0 pasivos idénticos a lo que la Empresa puede acceder en la fecha de medicién:

. Nivel 2: Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para los activos o pasivos, ya sea directa o indirectaments; v

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

Las politicas contables principales se expresan a continuacion:

3.3 Moneda funcional

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional de la Empresa. El
balboa es la unidad monetaria de la Replblica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con &l
Daélar (USD) de los Estados Unidos de Ameérica. 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 legal.

3.4 Instrumentos financieros

Instrumentos financieros no derivados

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

Un instrumento financiere es reconocido si la Empresa se convierte en una parte contractual del 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.

341 Efectivo

El rubro de efectivo consiste de moneda de curso legal disponible en caja y depositos bancarios en bancos de
reconocida trayectoria en el pais. El efectivo consiste principalmente en depésitos en cuentas bancarias cuyo
efectivo disponible estd denominado en balboas.

3.4.2 Cuentas por cobrar - relacionadas

Las cuentas por cobrar relacionadas estan presentadas a su costo amortizado menos cualqui'er 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 que estos saldos tengan
pérdidas por deterioro.

3.4.3 Cuentas por pagar




CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

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 emision de los respectivos

documentos o facturas, no estan sujetas a ningin descuento por pronto pago, no generan intereses y son
pagaderas en [a moneda funcional de los estados financieros.

3.4.3 Bonos por pagar

Los bonos por pagar son reconocidos inicialmente al costo que corresponde, al valor razonable de la
contraprestacion recibida, posteriormente son medidos al costo amortizado.

Los gastos por intereses se reconocen sobre la base de acumulacion y se calculan en funcion del capital

pendiente de pago y el tipo de interés efectivo aplicable, que es |a tasa que descuenta exactamente los pagos
futuros de efectivo a través de |a vida esperada de la obligacion.

3.4.4 Clasificacién como deuda o capital

Los instrumentos de deuda y de capital se clasifican como pasivos financieros o como capital de acuerdo con
el contenido de los acuerdos contractuales y las definiciones de un pasivo financiero y un instrumento de
capital.

3.4.4.1 Instrumentos de capital

Las acciones comunes estan registradas al valor de su emision.

Un instrumento de capital es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de una
Empresa después de deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Empresa se

reconocen a los ingresos recibidos, netos de los costos directos de emision.

La recompra de los instrumentos de capital propios de la Empresa se reconoce y se deduce directamente en
el capital. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en utilidad o pérdida en la compra, venta, emision o
cancelacion de los instrumentos de capital propios de la Empresa.

3.4.6 Deterioro de activos financieros

La Empresa reconoce las pérdidas crediticias esperadas por los activos financieros medidos al costo
amortizado.

La Empresa mide las correcciones de valor por un importe igual a las pérdidas crediticias esperadas durante
el tiempo de vida del activo, excepto per lo siguiente, que se mide al importe de las pérdidas crediticias
esperadas de doce meses:

- Instrumentos de deuda que se determina que tienen un riesgo crediticio bajo a la fecha de presentacion; y

- Ofros instrumentos de deuda y saldos bancarios para los que el riesgo crediticio (es decir, el riesgo de gue
ocurra incumplimiento durante la vida esperada del instrumento financiero) no ha aumentado
significativamente desde el reconocimiento inicial.

Las correcciones de valor por cuentas por cobrar comerciales y activos del contrato siempre se miden por un
importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida.

Al determinar si el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado significativamente desde el

reconocimiento inicial al estimar las pérdidas crediticias esperadas, la Empresa considera la informacion
razonable y sustentable gue sea relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye

-9-



CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

informacion y analisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia historica de la Empresa y una
evaluacion crediticia informada incluida aguella referida al futuro.

3.5 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion, consistentes en terrenos y edificios que se mantienen con el propdsito de ser
arrendados a compafiias relacionadas principalmente, estan valuadas al valor razonable, &l 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 condicion necesaria para que sea capaz de operar. El
valor en libros también incluye el costo de reemplazar parte de una propiedad de inversién existente en el
momento en gue 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 reflgja
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 propledades de inversion en utilidad o pérdida en el periodo en
que surgen.

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

3.6 Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccién, incluyendo los costos de ingenieria y otros costos son capitalizados.
Los saldos de construccién en proceso seran transferidos a los activos respectivos cuando los activos estén
disponibles para el usc esperadeo,

También se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccién las cuales son capitalizadas
como un componente de los costos de construccion en proceso, durante esta etapa. La capitalizacion 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 los costos son trasladados a
las cuentas especificas de los activos relacionados. Al 30 de junio de 2022, no hubo costos de interes que
hubieran requerido ser capitalizados.

3.7 Deterioro de activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Empresa, es revisado a la fecha de reporte para
determinar si hay indicativos de deterioro permanente. Si existe algtn indicativo, entonces el valor recuperable
del activo es estimado.

3.8 Ingresos por alquileres

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversion 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

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

-10-



CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros
por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

!En general los arrendam_ientos contienen un perfodo inicial no cancelable de 5 afios con un porcentaje
incremental variable. Debido a los efectos de la pandemia por Covid-19, fueron suscritos acuerdos especiales
para algunos contratos de arrendamiento.

3.8.1 Alquileres por cobrar a futuro

Corresponden a una proporcion de los incrementos de alquiler pactados durante el periodo no cancelable del
contrato que, de acuerdo a |a 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,

3.9 Costos financieros

!_os 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.

3.10 Utilidad neta por accién

La utilidad neta por accion 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.

3.11 Informacién de segmento

Un segmento de operacion es un componente de la Empresa que se dedica a actividades de negocio de las
cuales se puede obtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo los ingresos y gastos que se relacionan con
transacciones con cualguiera de los otros componentes de la Empresa.

Todos los resultados de operacion de los segmentos operativos son revisados regularmente por la
Administracion, fungiendo come Ejecutivo Principal de la Empresa para tomar decisiones sobre los recursos
que deben asignarse al segmento y evaluar su rendimiento, y para 10s cuales la informacién financiera esté
disponible.

Al 30 de junio de 2022 |a Empresa mantiene un (1) segmento operativo, alquiler de locales.
3.12 Juicios esenciales al aplicar las politicas contables

Las asunciones clave sobre el futuro y otras fuentes clave de incertidumbre de la estimacién 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 proximo aro financiero se describen a continuacion. La Empresa baso sus
suposiciones y estimaciones en parametros disponibles cuando 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 alld del control de la Empresa. Tales
cambios se reflejan en las suposiciones cuando ocurren.

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

La Empresa contrata valuadores independientes que tienen |a responsabilidad general por la de_terminacién
de todas |as mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los valores razonables de Nivel 3.
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Los expertos independientes en conjunto con la Administracion revisan regularmente las variables no
observables significativas y los ajustes de valorizacidn. Si se usa informacién de terceros, como avalios de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los expertos independientes
evallan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusion de que esas valorizaciones
satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, incluyendo el nivel
dentro de |a jerarquia del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos
de valoracion significativos son informados a la Junta Directiva de la Empresa.

Los métodos y los supuestos significativos utilizados por los valuadores al estimar el valor razonable de las
propiedades de inversion se detallan en |a Nota 6.

4.  Saldos y transacciones con companias relacionadas

Los saldos y transacciones con compafilas relacionadas se detallan a continuacién:

2022 2021
Cuentas por cobrar;
Geo. F. Nowy, Inc. 5,458,240 1,008,125
Cochez y Cia. 8. A. 1,514,754
6,972,994 1,009,125
Cuentas por pagar:
Cochez y Cia. 5. A. 230 29,552
Geo. F. Nowy, Inc. 74,346 -
74 676 29,552
Ingresos por alquileres:
Cochez y Cia. 5. A. 2,714,762 2,608,989
Geo. F. Nowy, Inc. 2,538,770 2,426,796
5,253,532 5,035,785
Gastos por mantenimientos:
Asociacion de Propietarios de Parque Industrial Tocumen 12,000 12,000
12,000 12,000

Las cuentas por cobrar y pagar con partes relacionadas generalmente se originan debido a transacciones
comerciales con las empresas relacionadas. Estas cuentas no generan intereses, no tienen garantias
asociadas, las mismas son canceladas en un término no mayor de tres meses.

Al 30 de junio de 2022, el 93% de los ingresos provienen de alquileres a partes relacionadas (2021: 97%)

5. Efectivo en bancos

Un detalle del efectivo en bancos se presenta a continuacion:

=12 -



CM Realty, S. A.

Notas a los estados financieros

por el trimestre terminado el 30 de junio de 2022
(En balboas)

2022 2021
Cuentas corrientes:
Banco General, 5. A. 3,806,796 2,506,567
MMG Bank, S5.A. 84,865 113,051
Banistmo 1,200 1,200
3,892,861 2,620,818

6. Propiedades de inversién
Las propiedades de inversién se detallan como sigue:

6.1 Conciliacién del importe en libros (clasificados en el Nivel 3 del nivel de jerarquia de valor
razonable)

2022
Terrenos Edificios Total
Saldo inicial 99 534,406 91,770,461 191,304,867
Adiciones 5,401,202 3,600,802 9,002,004
Salida por venta de propiedad (3,475,220) (2,604,780) (6,080,000)
Saldo al final 101,460,388 92,766,483 194,226,871
2021
Terrenos Edificios Total
Saldo inicial 100,639,701 92,093,194 192,732,895
Salida de propiedad vendida (1,150,000) (364,000) (1,514,000)
Utilidad neta por cambios en el valor
razonable de la proiedad de inversion 44,705 41,267 85,972
Saldo al final 99,534,406 91,770,461 191,304,867

El mes de marzo de 2022 se vendid una propiedad cuyo valor razonable segun libros era de B/.6,080,000 por
un valor de B/.5,000,000 generando una pérdida de B/.1,080,000 El afio terminado el 31 de diciembre de 2021
una propiedad de inversion cuyo valor razonable segtln libros era de B/.1,514,000 se vendid por valor de
B/.1,200,000, generando una pérdida de B/.314,000.
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Algunas de las propiedades de inversion garantizan obligaciones financieras en concepto de linea de crédito
aprobada por un monto de B/.15,000,000. Otras propiedades se encuentran en un fideicomiso de garantia de
los bonos por B/.14,000,000 Se incorporaron nuevas propiedades para garantizar los bonos emitidos el primer
trimestre del afio por B/.11,700,000 En mayo de 2022 se inscribié aumento del fideicomiso a B/.31,760,000

6.2 Medicién del valor razonable

Jerarguia del valor razonable

El valor razonable de las propiedades de inversién de B/.1 94,226,871 (2021: B/.191,304.867) se ha clasificado
como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de la técnica de valoracién y la utilizacién de variables
significativas no observables con un mercado activo, en apego a las Normas Internacionales de Valuacién.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2021, una utilidad por cambio en el valor razonable de |as
propiedades de inversion fue reconocida por un valor de B/.85,972 (2020: Pérdida de B/.6,202,809). El valor
acumulativo de la ganancia no realizada por registro a valor razonable de las propiedades de inversidn al 31
de diciembre de 2021 es de B/ 114,349,032 (2020: B/.114,263,060), y forman parte de las utilidades retenidas,
pero no estan disponibles para distribucién de dividendos. La proxima revision del valor razonable se realizara
al finalizar el periodo 2022.

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

Tecnicas de valoracion
Los métodos usados para medir el valor razonable de las propiedades de inversién se detallan seguidamente:

« Enfoque de mercado - Se investigaron fincas en el sector donde estan localizadas las propiedades de
la Empresa y areas aledafias con caracteristicas similares a 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, ubicacion y por zonificacién, también se aplico un ajuste cuantitativo final dado
que las mejoras actualmente construidas en el terreno no aprovechan el potencial de la zonificacion del
mismao.

= Enfogue de costo de mejoras - Se estimé un método de costo para obtener el valor de mejoras. Al valor
obtenido, se le realizo ajuste por depreciacién de las mejoras de acuerdo a la informacion de la fecha
de construccion encontrada, y a este valor se le sumd el valor de terreno.

¢« Enfogue de rentas - Este valor se midio en funcién 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 utilizé el porcentaje sobre la inversion calculada,

Al 31 de diciembre de 2021, 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 Avallios, 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 que 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 aplicados consistentemente.

Los valores son ajustados con los avallios realizados al finalizar cada ario, la ltima actualizacion fue en
diciembre del afio 2021.
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Variables no observadas significativas

»  Precio por metro cuadrado del terreno entre B/.10.05 a B/ 1,300.00 el m? (2020: B/.26.40 a B/.1,300.00
el m?), seglin superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

» Costo de reemplazo entre B/.401 a B/ 1,628.00 el m? (2020: B/.417 a B/.1,587.50 el m2), segtin superficie
y amenidades para este tipo de propiedad.

» Elcanon de arrendamiento promedio esta entre B/.0.97 a B/.9.16 el m2 (2020: B/.1.07 a B/.10.48 el m2),
segun superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

= Latasa de ocupacion en base a los metros cuadrados alquilados es 99%, promedio ponderado (2020:
99%, promedio ponderado).

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

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

Cambios Cambios en el
Valor razonable Téenica de Insumos posibles valor
Descripgidn al 30 de junio 2022 valuacion no observables en el insumo razonable #/-
Propiedades de
inversin 194,226,871 Valorde mercade  Precio de venta por melro cuadrado del lerreno 10% 10,305,894
Valor de reemplazo  Costo de construccion por melra cuadrado 10% 5,330,635
Dascripcién al 31 de diciembre 2021 valuacién no obsarvables enelinsuma razonable +-
Propiedades de
inversion 191,304,867 Valorde mercado  Precio de venla por metro cuadrado del lerreno 10% 10,305,894
Valor de raamplazo  Costo de conslruccion por metro cuadrado 10% 5,330,635

» Unincremento (disminucion) significativa en el precio por metro cuadrado del terreno sin cambios
en otras variables resultaria en un valor razonable mas alto o mas bajo de las propiedades.

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

+ Elcrecimiento esperado de la cuota de arrendamiento de mercado fuera mayor (menor).

« Elvalor razonable estimado aumentaria (disminuiria) si la tasa de ocupacion fuera mayor (menor).

7. Construccion en proceso

Al 30 de junio de 2022, la construccidn en proceso consiste principalmente en gastos iniciales asociados a
desarrollo futuro en un terreno incluido en las propiedades de inversion. por el monto de B/.131,230 (2021:
B/.128,730).

8. Alquileres por cobrar a futuro

Los contratos vigentes contemplan aumentos en los canones de arrendamiento de entre 1.5% - 3% anual. La
Norma Internacional de Contabilidad No.17 requiere que &l 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 30 de junio de
2022 es B/.10,211 (31 de diciembre de 2021: B/.40,811).
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La Empresa ha reconocido en el estado de ganancias o pérdidas una disminucion en los ingresos de alquileres
por cobrar en el futuro, por B/.30,599 (2021: B/. 10,988), producto de la aplicacion de esta norma,

8, Bonos por pagar

Al 30 de junio de 2022, la emprasa mantenia B/.25,700,00 en bonos por pagar.

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

Fecha Inicial de Oferta: 30 de junio de 2020
Plazo de Vigencia: el plazo de vigencia no excedera diez (10) afios.
Saldo al 31 de marzo de 2022 B/.25,700,000

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 balboas (B/.50,000,000).

Monto Maximo Autorizado: |os bonas se emitiran bajo un programa rotative en cual el saldo insoluto a capital

de los bonos emitidos y en circulacién en un solo momento, no podra exceder la suma de cincuenta millones
de balboas (B/.50,000,000)

Denominaciones: 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 podran
ser emitidos en multiples series, segun lo establezca el emisor.

Series Emitidas:

Serie A

Monto: B/.4,000,000

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

Serie B

Monto: B/. 10,000,000

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

Serie C

Monto: B/. 2,500,000

Fecha de Emision: 8 de marzo de 2022
Fecha de Vencimiento: 8 de marzo de 2024
Tasa de Interés; 3.25%

Serie D

Maonto: B/. 2,500,000
Fecha de Emision; 8 de marzo de 2022
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Fecha de Vencimiento: 8 de marzo de 2026
Tasa de Interés: 4.0%

SerieE

Monto: B/. 3,200,000

Fecha de Emision: 8 de marzo de 2022
Fecha de Vencimiento: 8 de marzo de 2028
Tasa de Interés: 4.5%

Serie F

Monto: B/. 3,500,000

Fecha de Emision: 15 de marzo de 2022
Fecha de Vencimiento: 15 de marzo de 2028
Tasa de Interés: 4.5%

Garantia: el emisor podra garantizar las obligaciones de una o varias Series de Bonos mediante un fideicomiso
de Garantia. El fiduciario es MMG Bank Corporation. Las cinco series A y B estdn garantizadas por un
fideicomiso irrevocable de garantia, con una cobertura minima de Garantia de 120%. Los bienes del
Fideicomiso estaran constituidos por derechos hipotecarios y anticréticos del Contrato de Hipoteca y cualquier
producto obtenido de su ejecucidn, y cesion de pélizas de seguro de los bienes gravados y cualesquiera
dineros obtenidos producto de reclamos presentados a las aseguradoras de conformidad con los términos de
la poliza respectiva.

Durante el mes de marzo de 2022, el emisor emitié Bonos adicionales en Series C, D, E y F por el total de
once millones setecientos mil dolares, los cuales también estan garantizados mediante el fideicomiso de
garantia.

Los derechos hipotecarios y anticréticos corresponden a la primera hipoteca constituida a favor del Fiduciario
MMG Bank, sobre bienes inmuebles del Fideicomitente, por un valor de B/.31,760,000 de acuerdo al avaltio
realizado por Avinco, S. A. al 31 de diciembre de 2021,

Redencion Anticipada: los Bonos podran ser redimidos, total o parcialmente, a opcian del Emisor a partir de
la fecha gue determine el Emisor mediante el Suplemento al Prospecto Informative. Los bonos de la serie A,
B, C, D, E y F podran ser redimidos total o parcialmente a opcion del emisor, a partir del segundo afo.

La emision de bonos incurrié en gastos por un total de B/.90,413 los cuales seran amortizados durante
la vigencia de las emisiones, cinco (5) y siete (7) afios respectivamente para las emisiones A y B.

El valor de los bonos por pagar al 31 de marzo de 2022 se presenta de la siguiente manera:

2022 2021
Bonos por pagar 14,000,000 14,000,000
Adiciones 11,700,000 -
Costo de emision de deuda (78,263) (70,974)
25,621,737 13,929,026
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10. Otras cuentas por pagar

Al 30 de junio de 2022 y 31 de diciembre de 2021 el desglose de las otras cuentas por pagar es el siguiente:

2022 2021
L T.B.M.S. 39,716 62,315
Abonos recibidos 14,205 14,206
Ingresos diferidos prima de bonos 44,650
Cuentas por pagar varias - 17,632
98,571 94,153
11.  Capital en acciones comunes
Acciones Precio de venta Gastos de
2022 vendidas a través  inicial através  colocacién a Total
Valer Emitidas y de la Bolsa de de la Bolsa de través de la (nato de
Tipo de nominal en Valores de Valores de Bolsa de Valores costos de
acciones Autorizadas Bl circulacion Panama Panama do Panama amisian)
A 50,000 1 50,000 - = = 50,000
B 9,987,500 4 6,465,808 1,758,558 24.10 480,200 41,945,057
Dividendo pagado en acciones 151,865 28.87 4,384 1357
Acciones en Tesoreria (50,605)
46,328,808
Acciones Precio de venta Gastos de
2021 vendidas a través Iniclal a través colocacién a Total
Valor Emitidas y de la Bolsa de de la Bolsa de través de la (neto de
Tipo de nominal an Valores de Valores de Bolsa de Valores costos de
acciones Autorizadas Bl circulacién Panamd Panama de Panama emision)
A 50,000 1 50,000 - - - 50,000
B 9,887,500 4 6,465,808 1,759,558 24.10 460,290 41,945,057
Dividendo pagadao en acciones 151,865 28.87 4,384,357
Acciones en Tesoraria 5,046)
45,374,368
]

Las acciones clase A tienen los derechos politicos, es decir, derechos a voto en las juntas de accionistas, pero
no derechos econdmicos, es decir, 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
tenian las acciones clase B). Las acciones clase A gozan de un derecho de adquisicion preferente.

Las acciones clase B tienen todos los derechos econémicos, es decir, derechos a recibir dividendos o a recibir
activos en caso de liquidacion, pero tienen oportunidad de voto unicamente 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 nimero de Acciones
clase B y emitirlas norequerira tal aprobacion).
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- Otorgar el consentimiento necesario para los traspasos de titulo de propiedad sobre las acciones

clase A gue 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
- Madificar el Articulo décimo octavo del pacto social. Las responsabilidades de [os 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.

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 sera destinado a inversion de
propiedades inmobiliarias en la Republica de Panama y/o cancelar obligaciones adquiridas con el propdsito de
desarrollar propiedades inmobiliarias.

Durante el semestre terminado el 30 de junio de 2022, se distribuyeron de dividendos por B/.4,645,606 (2021:
B/. 4,645,606).

12.  Impuestos

Las declaraciones del impuestfo sobre la renta de la Empresa de 2021 y 2020 estan sujetas a revision por las
autoridades fiscales panamefias, 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 Cadigo Fiscal para las sociedades de inversién 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 administracion 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 Direccion General de
ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas, en cuyo caso el impuesto sobre |a renta de la sociedad de
inversidn inmobiliaria registrada recaerd sobre los tenedores de sus cuotas de participacion, a las tgrifas
establecidas en los articulos 699 y 700 del Cédigo Fiscal, quedando la sociedad de inversion 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 efectde la distribucion a los tenedores
de las cuotas de participacién de no menos del 90% de la utilidad neta o que se efectlen 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 Codigo.

El Decreto ejecutivo 170 de 1993, establece que aquellas sociedades que se acojan al régimen especial para
sociedades de inversion inmobiliaria deberan tener como politica la distribucion v, adernoas 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:

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
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estipulado de 2 afios de no efectuarse las distribuciones minimas, la sociedad de inversion
inmobiliaria que se acoja al régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del Articulo No.706 del
Cadigo Fiscal, perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

b. Durante cualquier periodo fiscal en gque, a juicio del administrador o ente competente de la
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.

De perdurar la situacion por mas de un ano de la sociedad de inversién inmobiliaria que se acoja al régimen
fiscal de que trata el paragrafo 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.

13. Gastos de operacion

Los gastos de operacidn se detallan a continuacion;

2022 2021
Mantenimiento 44 615 48,941
Impuestos 204,611 155,311
249,226 204,252
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14. Gastos generales y administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacion:

Henorarios por senicios profesionales 169,673 108,544
Comisiones 21,197 -
Miscelaneos 18,960 10,445

199,730 118,989

15. Utilidad neta por accion y valor neto por accion

La utilidad neta por accion comun es presentada como sigue:

Saldo al inicio de acciones en circulacion 6,617,673 6,617,673
Calculo basico de |a utilidad por accién:;

Utilidad neta 3,631,260 4,508,754
Total promedio ponderado de acciones en circulacién 6,617,673 6,617,673
Utilidad neta por accion 0.55 0.68

No ha habido otras transacciones relacionadas a acciones comunes o potenciales acciones comunes entre |a
fecha de cierre financiero y la fecha de autorizacion de estos estados financieros.
16. Compromisos

Al 30 de junio de 2022, no existen compromisos en concepto de contratos de construccion de locales.

17. Contingencias

Al 30 de junio de 2022, existe un proceso contencioso de verificacion de medidas y linderos en el Juzgado
Primero de Circuito de lo Civil de la Provincia de Herrera, debido a una situacion de los linderos de una de las
fincas propiedad de la Empresa, con un potencial costo maximo de B/.200,000. La elndministra;i@p 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.
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18. Valores razonables y gestion de riesgos

a. Clasificacién contable y valores razonables

A continuacion, se muestra [os importes en libros y los valores razonables de los activos financieros y pasivos
financieros, incluyendo sus niveles en |a jerarquia del valor razonable.

La tabla a continuacién 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.

lerarquia
2022 2021 del
Activos medidos al valor Importe en Valor Importe en  Valor valor
razonable: libros razonable libros razonable razonable
Efectivo 3,892,861 3,892,861 2,620,818 2,620,818 Nivel 2
Pasivos financieros medidos al
valor
razonahle:
Cuentas por pagar 9,860 9,860 28,656 28,656 Nivel 3
Cuentas por pagar
relacionadas 74,576 74,576 29,552 29,552 Nivel 3
Bonos por pagar 25,621,737 25,621,737 13,929,027 13,925,027 Nivel 2

b. Medicion de los valores razonables

. Técnicas de valorizacién y variables no observables significativas

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion 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 otras

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 pagar y ofras, se
aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de corto plazo.

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 |as estimaciones.
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¢.  Administracion de riesgo financiero
En el transcurso normal de las operaciones, la Empresa esta expuesta a una variedad de rigsgos 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 desempeno 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

- Administracion de capital

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

. Riesgo de crédito

- Efectivo
- Cuentas por cobrar relacionadas

La Empresa mantenia efectivo por B/.3,892,861 (2021; B/.2,620,818). El efectivo se mantiene principalmente
en dos bancos locales, los cuales cuentan con una calificacion de grado de inversion entre de BBB- para Banco
General y AA (pan) para MMG Bank, ambas segun publicacion 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.

s Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Empresa encuentre dificultades en el cumplimiengo de las
obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se liquidan mediante la entrega de efectivo u otro
activo financiero. El enfoque de la Empresa para administrar la liquidez es asegurar, en la medida Ide lo posible,
que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en circunstancias
normales y condiciones adversas, sin incurrir en pérdidas excesivas o correr el riesgo de dafio a la reputacion
de la Empresa.

s Administracién del riesgo de liquidez

La Empresa se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depdsitos en bancos disponibles
para liquidar los gastos operacionales esperados.
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Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no derivados:

Bonos por pagar

Bonos por pagar

2022
Importe 6 meses 7ail2 Mas de un
en libros o menos meses
25621737 - - 25,621,737
2021
Importe 6 mesas 7ai2 Mas de un
en libros o menos meses
13,829,026 - - 13,829,026

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

Conciliacion de los pasivos

Cambios distintos al efectivo

que surgen de las actividades Saldo Flujos de
financieras 2022 inicial efectivo Adquisicion Pagos Total
Bonos por pagar 14,000,000 11,700,000 11,700,000 25,700,000
Cambios distintos al efectivo
Conciliacién de los pasivos
gue surgen de las actividades Saldo Flujos de
financieras 2021 inicial efectivo Adquisicidn Pages Total
Bonos por pagar 14,000,000 0 14,000,000

. Riesgo operacional

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 que 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.

El objetivo de la Empresa es la gestion de riesgo operacional a fin de equilibrar y evitar pé(digias 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 la creatividad.
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. Administracién de capital

La politica de la Empresa es la de mantener una base soélida 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 equilibrio entre la mayor rentabilidad que

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

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

2022 2021
Total de pasivos 25,804,745 14,081,388
Menos: efectivo 3,892, 861 2,620,818
Deuda neta 21,911,884 11,460,570
Total de patrimonio 180,196,457 181,256,363
Relacion deuda neta al patrimonio 12.2% 6.8%

19, Impacto Covid-19

Al 30 de junio de 2022 es claro que |a pandemia del coronavirus 2019 (COVID-19) ha afectado a la economia
mundial desde el afio 2020 y aun sus efectos se mantienen. Practicamente todas las industrias enfrentaron
desafios asociados con problemas de liquidez y sectores especificos como el transporte aéreo y de carga, el
entretenimiento, el comercio minorista, restaurantes, hoteleria y el turismo experimentaron una disminucion
operativa significativa debido a las medidas de cuarentena adoptadas en los diferentes paises, incluyendo
Panama. Sin embargo, para el periodo 2021 y primer semestre del afio 2022, estos efectos adversos han
comenzado a disminuir debido a la reactivacion economica gue ha permitido la reanudacioén del desarrollo de
la actividad productiva, logrando una mejora en los niveles de empleo, ingreso de los hogares y la contencion
de la inflacion entre otros.

Durante el periodo 2021 aun se mantuvieron canones de alquiler especiales, los cuales empezaron a
regularizarse el afio 2022.

Esta situacion es evaluada periadicamente por la Administracion para tomar todas las medidas oportunas. Los
efectos sobre el desemperio v la posicion financiera de la Empresa se incluyen en las notas adjuntas de los
Estados. Asimismo, la Empresa considero el entorno econémico actual, incluyendo los efectos de la pandemia
de COVID-18 sobre el negocio en |a preparacion del Estado de Situacion Financiera, tenier}e;lo en cuenta la
mejor informacién confiable disponible y las estimaciones realizadas a la fecha de preparacion y emision de
los estados financieros, relacionados con una pandemia de esta magnitud

20. Eventos subsecuentes

La Empresa evalué todos los eventos y transacciones que tomaron lugar entre la fecha del estado z':ie situacion
financiera y la fecha en que los estados financieros fueron aprobados para emision y, con excepcion de lo que
se detalla mas abajo, se determiné que no se requieren revelaciones adicionales.
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Durante el mes de enero a junio de 2022 la Empresa declard dividendos a razén de 0.117 por accion clase B,
sumando un total de B/.4,645 606

21. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros compilados por el semestre terminado el 30 de junio de 2022, fueron aprobados por
la Junta Directiva y autorizados para su emision el 27 de julio de 2022.
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