REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

FORMULARIO IN-T

INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL
{Acuerdo SMV No. 8-2018 de 19 de diciernbre de 2018}

codere

CODERE TRUST
(constituido bajo las leyes de la Republica de Panama)

Trimestre terminado el

30 de junio de 2020
Razén Social del emisor: ASSETS TRUST & CORPORATE SERVICES, INC. -
como Fiduciario de CODERE TRUST y no a titulo
personal
Valores que ha registrado: Programa rotativo de Bonos
Serie Fecha de emision Monto Fecha de
vencimiento
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Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposicion del pablico inversionista y del publico en general.
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L ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

CODERE TRUST o el “Fideicomiso Emisor” es un vehiculo legal de propdsito especial cuyo tnico
objetivo es dedicarse a los fines para los cuales fue creado. El Fideicomiso Emisor fue constituido
el mediante instrumento privado el 9 de agosto de 2018 entre Alta Cordillera, S.A. y Assets Trust
& Corporate Services, Inc. y su Unica enmienda a la fecha suscrita el 23 de mayo de 2019.

Alta Cordillera, S.A. es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de la Republica de
Panama e inscrita desde el 21 de julio de 1997 en el Registro Publico, a Folio No. 333193 (S) de
la Seccion Mercantil.

Assets Trust & Corporate Services, Inc., es una sociedad constituida y existente bajo las leyes de
la Reptiblica de Panama e inscrita desde el 6 de octubre de 1980 en el Registro Publico a Folio
No. 61090 (S) de la Seccion Mercantil, titular de una Licencia que la autoriza para ejercer el
negocio en Fideicomiso de Panama emitida por la Comisién Bancaria Nacional (hoy
Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama) mediante Resolucion No. 6-87 del 1
de abril de 1987. Las actividades de las fiduciarias en Panama se encuentran reguladas por la
Ley No. 1 de 5 de enero de 1984 segun ha sido modificada por la Ley No. 21 de 10 de mayo de
2017.

El propésito del Fideicomiso emisor es el de recibir el aporte inicial del Fideicomitente, emitir los
Bonos de la presente oferta publica, administrar los bienes fideicomitidos a traves del Fiduciario
y establecer un patrimonio separade con el fin de otorgar recurses al Fideicomitente, de manera
que estos puedan utilizarlos en su giro de negocio ordinario.

En atencion a que el Fideicomiso Emisor es un vehiculo de proposito especial y que los
principales riesgos y méritos de la presente emision se encuentran asociados directamente con
la actividad y desempeiio del Fideicomitente, la informacién y declaraciones que se refiejan en
este Informe de Actualizacion incluyen tanto las del propio Fideicomiso Emisar como los de la
sociedad Fideicomitente.

La Superintendencia del Mercado de Valores registro para su Oferta Publica un programa rotativo
de Bonos hasta por US$25,000,000.00, distribuidos en tantas series disponga el Fideicomiso
Emisor que podra mantener el programa vigente hasta por 10 afos, de conformidad con las
regulaciones aplicables.

A. LIQUIDEZ

El Fideicomiso Emisor fue disefiado contractualmente para mantener los siguientes activos
liguidos:

1. Aporte Inicial: La suma liquida de diez mil Délares americanos (US$ 10,000.00) que
constituyeron el aporte inicial con el cual se establecieron las cuentas bancarias del
Fideicomiso en Canal Bank (cuenta de concentracion y cuenta de reserva de pago de
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intereses) y una cuenta de inversion en Canal Securities, Corp., que mantiene un
saldo minimo para su apertura y cuyo funcionamiento se activara GUnicamente cuando
alguna de la Series de los bonos contemple |a creacion de un fondo de amortizacion
a capital.

2. Recursos provenientes de la Emision de Bonos: Los dineros que sean recibidos
del plblico inversionista como producto de la oferta publica y venta de los Bonos en
el mercado primario de la Republica de Panama. En la fecha de este informe, el
Fideicomiso Emisor mantiene registrados en concepto de obligaciones por Bonos por

pagar por valor de US$2,998,000.00.

3. Derechos Econémicos: La cesidn irrevocable de los Derechos Econémicos de que
es titular el Fideicomitente como propietario de los Casinos Crown, de conformidad
con los términos del Contrato de Cesion celebrado entre el Fideicomitente y el
Fiduciario en la Fecha de Firma hasta por un monto equivalente a dos trimestres del
pago de interés mas la cuota correspondiente para el fondo de amortizacion a capital,
de todas las series emitidas en circulacion, por afc, mas el capital de la totalidad de
la Emision. Cesion, significa el contrato de cesion irrevocable celebrado entre el
Fideicomitente y el Fiduciario sobre los derechos economicos presentes y futuros que
generen los Casinos Crown administrados y/u operados por Alta Cordillera, S.A. y
Subsidiaria, cesion que se realizara tnicamente sobre los valores en efectivo que se
reciban en cada sala de casino y excluyendo los valores recibidos mediante tarjetas
de crédito o débito directamente en las cuentas bancarias del Fideicomitente, la cual
estara vigente hasta la cancelacion de todas las Obligaciones adquiridas con los
Tenedores Registrados por razon de la Emision de los Bonos.

Los flujos de efectivo cedidos al Fideicomiso bajo los términos del contrato de Cesion
tendran el siguiente orden de prelacion:

a. Casinos de la Lista A - se ha estimado que los flujos de efectivo cedidos a favor
del fideicomiso provenientes de los Casinos de la Lista A satisfacen los
requerimientos de la Requerimiento Mensual de Reserva para el Pago de
Interés y de la Cuenta de Fondo de Amortizacion de Capital. Los Casinos de la
Lista A cuentan con plazo hasta el dia 20 de cada mes para cubrir estos
requerimientos.

b. Casinos de la Lista B - Si llegado el dia 20 del mes, los flujos generados por
Casinos de la Lista A no han cubierto los requerimientos de la Cuenta de
Reserva de Pagos de Intereses y de la Cuenta de Fondo de Amortizacion de
Capital, el Fiduciario cursard instrucciones sin necesidad de obtener
autorizaciones adicionales para que los flujos generados por los Casinos de la
Lista B sean depositados en la Cuenta de Concentracion en adicién a los flujos
generados por los Casinos de la Lista A hasta que se cumpla con los
requerimientos.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Fideicomitente tiene la facultad de trasferir fondos de
sus cuentas para el cumplimento del Reguerimiento Mensual de Reserva para el
Pago de Interés y el Requerimiento para el Fondo de Amortizacion de Capital antes
del dia 20 y asi evitar la activacion de la cesion contingente referente a los Casinos
de la Lista B.

Los flujos generados por los Casinos de la Lista A y los Casinos de la Lista B seran
cedidos hasta cumplir con los requerimientos de la Cobertura de Intereses. Una
vez satisfecha la Cobertura de Intereses, el excedente de flujos cedidos al
Fideicomiso seré liberado y restituido a la Cuenta del Fideicomitente hasia el
primer dia habil del mes siguiente.

Los flujos generados por los Casinos de la Lista B han sido cedidos con caracter
subsidiarlo o contingente a los de los Casinos de la Lista A. Queda expresamente
entendido que los términos de la Cesion no requieren la suscripcion de ningun otro
documento adicional o autorizacion y queda a entera discrecion del Fiduciario
cursar las instrucciones para ordenar el deposito de los flujos de los Casinos de la
Lista B a la Cuenta de Concentracion.

A la fecha de este Informe, el Fideicomiso Emisor mantiene liquidos el monto
correspondiente a dos trimestres de Pago de Intereses calculado scbre el valor
facial de los bonos emitidos y en circulacidn, toda vez que los valores
correspondientes a los préstamos otorgados a Fideicomitente han sido por una
cifra menor permitiendo reservar dichas cantidades sin necesidad de activar la
cesion de los flujos de efectivo. Esta circunstancia le ha sido notificada al
Fideicomitente.

4. Los Créditos: Los dineros que se reciban en virtud de los intereses pactados
dentro de los Créditos otorgados por el Fideicomiso Emisor al Fideicomitente
debidamente respaldados por pagares.

Contrato de Crédito significa aquél contrato de crédito que sera celebrado por y
entre el Fiduciaric y el Fideicomitente bajo el cual el Fideicomitente le podra
solicitar préstamos de dinero al Fiduciario y éste ultimo podra, en calidad de
fiduciario del presente Fideicomiso y no a titulo personal, otorgar préstamos de
dinero a Fideicomitente que seran evidenciados mediante Pagarés emitidos por
los Fideicomitentes, hasta de US$25,000,000.00 mas intereses que el
Fideicomitente emitird a favor de! Fideicomiso.

A la fecha de este IN-T, el Fideicomiso Emisor mantiene registradas como Cuentas
por Cobrar la suma de US$2,650,000.00 en concepto de capital por préstamos
otorgados al Fideicomitente, en términos y condiciones que replican las
condiciones de los Bonos emitidos y en circulacién de la Serie A de conformidad
con el Suplemento No. 1 cuya oferta en mercado primario fue el 22 de agosto de
2019.
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5. Los dineros, bienes, ganancias de capital, intereses, créditos, beneficios, derechos
y acciones que dimanen, accedan o se deriven de los bienes que conforman el
Patrimonio del Fideicomiso.

6. Cualesquiera otros bienes que de tiempo en tiempo se incorporen al Fideicomiso
de conformidad con sus términos.

7. Los dineros depositados en las Cuentas del Fideicomiso.

8. Reserva para el Pago de Interés: El Fideicomiso Emisor no tiene la obligacion de
crear una reserva para el pago de intereses. Sin embargo, tiene la opcion de crear
dicha reserva y de ser asi se podra mantener en las cuentas Fiduciarias dicha
reserva. El monto de |a reserva se especificara en el Suplemento Informativo de
la Serie de los bonos que cuente con dicho fondo de reserva.

9. Fondo de Reserva para Amortizacion de Capital: E! Fideicomiso Emisor no
tiene la obligacion de crear un Fondo de Reserva de Amortizacion de Capital para
el repago de la Emision. Sin embargo, se reserva el derecho de crear dicho fondo
y de ser asi podra mantener en las cuentas fiduciarias dicho fondo. El cronograma
y monto de amortizacion se especificara en el suplemento informativo, de la Serie
de los bonos que cuente con dicho fondo de reserva.

Sobre la base del valor de las obligaciones en concepto de bonos por pagar al 30 de junio de
2020, el Fiduciario debe mantener una reserva equivalente a dos trimestres en el pago de
intereses, que corresponderia a $116,029.37.

A la fecha de este informe, el Fideicomiso Emisor mantiene la suma de U$$190,209.50 en las
cuentas del Fideicomiso, respecto de |los bonos de la Serie A, toda vez que no se han emitido
bonos de la Serie B.

B. RECURSOS DE CAPITAL

Los recursos de capital con que cuenta CODERE TRUST para cumplir sus
obligaciones producto de la colocacion de bonos en el mercado primario provienen de
aportes efectuados por la sociedad fideicomitente y los derechos econdmicos cedidos al
Fiduciario.

El contrato de Fideicomiso prevé la obligacion del Fideicomitente de hacer aportes
adicionales en el evento de que los flujos cedidos no fueran suficientes para atender el
servicio de la deuda correspondiente a los bonos emitidos y en circulacion.
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C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES

Al 30 de junio de 2020 se resumen asi:
Recursos obtenidos de la emisiéon de bonos: US$2,998,000.00
Préstamos otorgados al Fideicomitente: US$2,650,000.00

El Fiduciario mantiene un presupuesto de funcionamiento que incluye los honorarios cargados
por auditores externos, Casa de Valores, tarifa de supervision, cargas o tributos que pudieran
resultar aplicables, servicios del calificador de riesgo, los honorarios del Fiduciario y cualesquiera
otro necesarios para el funcionamiento del Fideicomiso.

El Fideicomiso fue creado para otorgarle préstamos al Fideicomitente a una tasa de interés espejo
de la tasa de colocacion al publico de los bonos. Al 30 de junio de 2020, el valor de los préstamos
otorgados por el Fideicomiso al Fideicomitente era inferior al valor de los intereses por pagar por
Bonos en circulacion, en consecuencia, los intereses ganados por el Fideicomiso para el periodo
fueron inferiores a los intereses por pagar, generando una peéerdida contable que no debe
interpretarse como una incapacidad del Fideicomiso para afrontar sus obligaciones.

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS.

Al cierre del segundo trimestre 2020, el Fideicomitente Alta Cordillera, S.A. se encuentra
en una suspension forzosa de sus operaciones regulares en las salas de casino y el
Hipédromo Presidente Remaén por razon de las restricciones de orden sanitario emitidas
por el Ministeric de Salud desde el 16 de marzo de 2020 y que se mantienen a la fecha
de publicacion de este Informe de Actualizacion. De acuerdo con las noticias publicadas
por las autoridades locales, las actividades del fideicomitente se ubicarian dentro del
Bloque de Reapertura No. 5, que a la fecha de emision este informe no tiene fecha de
reapertura.

Hasta que la sociedad fideicomitente no reanude sus operaciones no podra realmente
medirse el efecto de la pandemia en la capacidad de repago de las obligaciones
adquiridas por el Fideicomiso por razén de los bonos. La casi matriz del grupo Codere
ha puesto en marcha un plan de contingencia y una serie de medidas para mitigar el
impacto del brote de COVID-19 sobre su negocio vy liquidez.

Il ESTADOS FINANCIEROS INTERINOS

Se incluyen los Estados Financieros interinos del Fideicomiso Emisor al 30 de junio de 2020,
refrendado por Contador Publico Autorizado Interno, Marta Holness, con certificado de idoneidad
profesional No. 5988.
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. INFORMES DE FIADORES O GARANTES

La presente emision no cuenta con fianzas o fideicomisos de garantia.

Iv. PIVULGACION

El presente Informe sera remitido a la Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de
Valores de Panama, S.A.

Adicionalmente sera publicado en la pagina web del Fiduciario www.assetstrust.com.

Fecha de divulgacion: viernes 28 de agosto de 2020

Por ASSETS TRUST & CORPORATE SERVICES, INC.
Como fidficigrio de CODERE TRUST y no a titulo personal

José Marn
Gerente General
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

A los Fideicomitentes
FIDEICOMISO CODERE TRUST

Los estados financieros interinos del Fideicomiso Codere Trust, al 30 de junio de 2020,
incluyen el estado de situacion financiera, el estado de resuitados, estado de cambios en el
patrimonio y el estado de flujo de efectivo, por el periodo terminado en esa fecha, y sus
notas que le acompafian, que comprenden un resumen de las politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

La administracion del Fideicomiso es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de estos informes para asistir al Fiduciario en cumplir con los requerimientos de
informacion del contrato de Fideicomiso, y de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacioén Financiera (NIIF).

En nuestra revision, los estados financieros antes mencionados al 30 de junio de 2020
fueron preparados conforme a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF),
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), presentando el
desempeiio financiero y activos netos del Fideicomiso.

’

‘/Mart olness

CPA No.5989

28 de agosto de 2020
Panama, Republica de Panama




Codere Trust No. 190

Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.

Estado de Situacion Financiera

30 de junio de 2020
Cifras expresadas en balboas B/.

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

Notas

ACTIVOS

Efectivo y equivalente de efectivo
Préstamo por cobrar

Impuestos pagados poranticipado
Gaslos pagados por anticipado
Intereses por cobrar

Total Activos

PASIVOS Y PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO
Pasivos

Cuentas por pagar proveedores

Bonos por pagar

Intereses acumulados por pagar bono

Total Pasivos

Patrimonio del Fideicomise
Utilidades retenidas

Aporte del Fideicomiso

Utilidad o pérdida del periodo

Total de Patrimonio del Fideicomiso

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Jun-20 Dec-19
B/. 190,210 B/ 332,597
2,650,000 2,200,000
11 -
41,127 5333
21,188 5,646
B/. 2,902,535 B/, 2,577,663
B/, 2,440 1. 1,468
2,998,000 2,594,000
21,860 18,960
3,022,300 2,614,428
(77,764) 45
41,000 41,000
(83,000) {(77.809)
(119,765) (36,764)
B/, 2,902,535 B/ 2,577,663

2



Codere Trust No. 190
Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.
Estado de Resultado
30 de junio de 2020

Cifras expresadas en balboas B/.

Jun-20 Dec-19
Ingresos
Intereses ganados - sobre préstamo B/. 94,854 B/ 47,188
intereses ganados - Cta de Ahorros 200 B/ 319
Intercses ganados - Cta de Ahorros 22 -
Teotal ingresos por intereses 95,076.83 47,507
Gastos por interés sobre bonos 110,205 59,991
Gastos de emision de bonos 4,859 2,730
Total de gastos de operaciones, netos 115,063 62,721
Gastos
Gaslos bancarios 7 74
Gastos generales y administrativos 63,007 62,521
Total de gastos 63,014 62,595
Total gastos 178,077 125,316
Pérdida Neta B/. (83,000) B/, (77.810)

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros,

_ 3




Codere Trust No. 190

Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.
Estado de Cambios en el Patrimonio del Fideicomiso

30 de junio de 2020

Cifras expresadas en balboas B/.

Aportes del Retiros del Ulilidades Total
Fideicomitente Fideicomitfente Retenidas
Saldo al 31 de diciembre de 2019 B/ 10,000 B - B (77.7649) {67.764)
Apories Recibidos 31,000 - - 31,000
Utilidad o Pérdida del Periodo - - (83.000) (83,000)
Saldo al 30 de junio de 2020 B/ 41,000 B - B {160,765) (119.765)

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

o 4



Codere Trust No. 190

Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.

Estado de Flujos de Efectivo
30 de junio de 2020

Cifras expresadas en balboas B/.

Flujo de electivo de las actividades operativas
ingreso o perdidas Neto

Intereses Acumulados por Cobrar

Cuenta por Pagar Proveedores

Bonos por Pagar

Intereses Acum. Por Pagar Bono

Efectivo Neto provisto por las operaciones

Flujo de electivo actividades de inversion
Usado

Préstamo por Cobrar

Gastos Pagados por Anticipado

Gastos Pagados por Anticipado

Efectivo neto utilizado en invertir
Flujo de efectivo de actividades de financiacion
Apores del Fideicomiso

Efectivo neto provisto en la inanciacion

Aumento/Dis minucion Neto en efectivo

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.

jun-20 dic-19

R, (83,000) B/. {77,809)
(15,542) (5,646)

97 1,468

404,000 2,594,000

2,901 18,960

309,330 2,530,973
(450,000) (2,200,000)

(1,706) (39,421)

an G

(451,717) (2,239,421)

- 31,000

- 31,000

B/, (142,387.24) B/, 322,552

5
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Codere Trust No. 190

Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.
Notas a los estados financieros

30 de junio de 2020

Cifras expresadas en balboas B/.

1. Informacion General

Codere Trust No. 190 {el fideicomiso o la compaiiia), es un Fideicomiso Emisor constituido bajo las
leyes de la Republica de Panama el 9 de agosto de 2018, de conformidad con la No. 1 del 4 de enero
de 1983 modificada por la Ley No.21 de 10 de mayo de 2018 seglin lo establecido por la Junta
Directiva de Alta Cordillera, S.A. sociedad constituida y existente bajo las leyes de la Republica de
Panama e inscrita el 21 de julio de 1997 en el Registro Publico, segan consta en la Seccion Mercantil
a Folié No. 333193 siglas S, en adelante el “Fideicomitente” y Assets Trust & Corporate Services,
Inc., inscrita en el Folio No. 61090 sigla S, de la Seccion Mercantil del Registro Piblico de Panama
con Licencia Fiduciaria nimero 06-87 del 1 de abril de 1987, en su calidad de “Fiduciario™.

Adicional se emite contrato de cesion entre ALTA CORDILLERA, S.A. (Cedente) y ASSETS
TRUST & CORPORATE SERVICES, INC. (“CODERE TRUST” o el Fideicomiso,
indistintamente), para el desarrollo las operaciones propias del fideicomiso, la CEDENTE es
propietaria de trece (13) establecimientos comerciales autorizados para operar como sala de casinos
en Panama, bajo la marca “Crown” cuya operacion genera flujos de efectivo en caja y por medios
electronicos (tarjetas de crédito y débito);

Como parte de las obligaciones del CEDENTE por razon del Fideicomiso y la Emision de Bonos,
el CEDENTE se oblig6 a ceder de forma irrevocable los flujos de efectivo que generen los Casinos
Crown hasta por la suma de Veinticinco Millones de Dolares (US$25,000,000.00) moneda de curso
legal de los Estados Unidos de América, monto maximo autorizado de la Emision de Bonos en
concepto de principal mas intereses, intereses moratorios u otro concepto, para que constituyan la
fuente de repago y garantia a favor de los tenedores registrados, asi como el debido cumplimiento
de todas y cada una de las demas obligaciones contraidas por el FIDUCIARIO en favor de los
Tenedores Registrados en virtud de los Bonos, y los intereses, costas y gastos de cobranza a que
hubiese lugar.

El fideicomiso se crea con el objetivo especifico de obtener financiamiento a través del mercado de
valores, cuyos recursos seran utilizados para:
a) Cancelar pasivos que estan garantizados con bienes que seran cedidos al patrimonio
auténomo.
b) Financiar usos generales corporativos de los fideicomitentes.

El objetivo general del Fideicomiso es:

e  Emitir los Bonos conforme a los términos establecidos en los mismos y en los Documentos
de la Emisidn y utilizar los fondos que reciba como resultado de la emision de los Bonos de
conformidad con lo establecido en el prospecto de Bonos, el Contrato de Fideicomiso y
demas Documentos de la Emision, de acuerdo con instrucciones escritas recibidas de los
Fideicomitentes.

®  Administrar, directa o indirectamente, los Bienes Fiduciarios para el beneficio de los
Beneficiartos conforme al Contrato del Fideicomiso; y

i



Codere Trust No. 190

Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.
Notas a los estados financieros

30 de junio de 2020

Cifras expresadas en balboas B/.

1. Informacion General (continuacion)

e Establecer un patrimonio separado con el fin de garantizar a los Tenedores Registrados el
cumplimiento de las siguientes obligaciones de conformidad con lo dispuesto en el Contrato
de Fideicomiso y en los Documentos de la Emision:

a)

b)

Pago de Deudas y Cumplimiento de las Obligaciones: el Fiduciario se obliga a
administrar los bienes que conformen el Patrimonio del Fideicomiso para ejecutar el
pago puntual y completo de todas las obligaciones de pago bajo los Bonos (incluyendo,
sin limitacion, capital, intereses, intereses moratorios, indemnizaciones, comisiones,
honorarios y gastos) y el cabal cumplimiento de todos los términos, condiciones,
obligaciones y acuerdos, contraidos o que en el futuro contraiga el Fideicomiso, asi
como los derivados de todas las modificaciones, reformas, suplementos, extensiones,
renovaciones o reemplazos de €stos, hasta la concurrencia del valor de los activos que
conformen el Patrimonio del Fideicomiso y en ningiin caso con su propio patrimonio;

Gastos de Conservacién: El Fiduciario se obliga al pago puntual y completo por parte
del Fideicomiso de todos los gastos y obligaciones razonables y documentadas
incurridas o que en el futuro incurra el Fiduciario o el Agente de Pago en virtud de los
Documentos de la Emision con el fin de conservar, proteger, administrar, custodiar,
reemplazar, sustituir y adicionar los bienes que conforman el Patrimonio del
Fideicomiso, incluyendo, sin limitacion, primas de seguro, impuestos, tasas,
contribuciones, gastos de abogado, gastos notariales y gastos de registro

Gastos de Ejecucion: El Fiduciario se obliga al pago puntual y completo por parte del
Fideicomiso de todos los gastos y obligaciones incurridas o que en el futuro incurra el
Fiduciario o el Agente de Pago para cobrar, ya sea en forma judicial o extrajudicial, las
deudas o hacer cumplir las obligaciones y compromisos a los que se refieren los parrafos
(a) y (b) anteriores, y para defender los derechos del Fiduciario y de los Beneficiarios
conferidos en los Documentos de la Emision, incluyendo, sin limitacion, los gastos de
peritos, los gastos de abogados, las costas y otros gastos judiciales y fianzas.

Una vez las obligaciones del Fideicomiso hayan sido incondicional e irrevocablemente
pagadas en su totalidad (y asi fuese firmado por escrito por el Agente de Pago, el
Fiduciario entregard cualesquiera Bienes Fiduciarios restantes de haberlos, a los
Beneficiarios (o a cualquier persona destinada por estos o de acuerdo con orden que
reciba de juzgado competente).
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1. Informacion General (continuacién)

e Adicionalmente, el Fiduciario, por instruccion de los Fideicomitentes, con el objeto de
cumplir con el proposito de este Fideicomiso, debera realizar los siguientes actos:

a)

b)

)

h)

Autorizar, emitir y registrar los Bonos en Series de acuerdo con los Documentos de la
Emision para su venta mediante oferta piblica ante la Superintendencia de Mercados de
Valores (de ahora en adelante SMV) e inscribir los mismos con la Bolsa de Valores de
Panama (de ahora en adelante BVP).

Recibir, sujeto a su aceptacion, cualquier otro activo aportado por El Fideicomitente o
por un tercero cuya cesion sea requerida bajo los Documentos de la Emision.

Administrar y disponer de los bienes que conforman el Patrimonio del Fideicomiso
conforme a lo establecido en este Fideicomiso y los demas Documentos de la Emision.

Suscribir los Documentos de la Emision de los cuales el Fiduciario deba formar parte y
llevar a cabo todas las obligaciones contraidas segin los mismos.

Pagar a tiempo todos los impuestos aplicables generados sobre los bienes que conforman
el Patrimonic del Fideicomiso, conforme a las instrucciones que reciba del
Fideicomitente;

Conforme a lo establecido en el presente Contrato, presentar a la SMV y ala BVP todos
los reportes y documentos requeridos a ser presentados bajo las normas aplicables.

Previo cumplimiento de los términos, condiciones de los Bonos y conforme a
instrucciones que reciba del Fideicomitente, dar por terminado y solicitar la cancelacion
del registro e inscripcion de los Bonos luego del pago total de los mismos y presentar a
la SMV y/o ala BVP todos los documentos requeridos para tal propdsito.

Realizar todas las acciones y procedimientos, asi como suscribir contratos u otros
documentos publicos o privados que sean requeridos o apropiados para el cumplimiento
de, o que sean incidentales a, los propdsitos de este Fideicomiso, segun le sea
especificamente instruido por (i) El Fideicomitente, mientras que no se haya emitido una
Declaracion de Vencimiento Anticipado, o (ii) los Tenedores Registrados o el Agente
de Pago, segin sea el caso, en caso de que se haya emitido una Declaracion de
Vencimiento Anticipado.

Comprometer, transar, someter a arbitraje o defenderse con cargo al patrimonio del
Fideicomiso ante demandas o reclamos a favor o en contra de este Fideicomiso o del
Fiduciario,
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1. Informacion General (continuacion)

Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, el Fiduciario, en calidad de Fiduciario del
Fideicomiso emisor, se compromete a cumplir con las siguientes obligaciones (las “Obligaciones de
Hacer”):
a.  Suministrar a la SMV, la BVP y al Fideicomitente, dentro de los plazos y de acuerdo con la
periodicidad que establezcan dichas entidades, la siguiente informacion:

e Estados Financieros anuales, debidamente auditados por una firma de auditores
independientes, los cuales deben ser entregados a mas tardar tres (3) meses después
del cierre de cada afio fiscal, acompaiiados de la declaracion jurada correspondiente.
Los estados financieros y la declaracion jurada deberan ser confeccionados de
conformidad con los parametros y normas que establezca la SMV.

s Informe de Actualizacion Anual (IN-A), los cuales deben ser entregados a mas tardar
tres (3) meses después del cierre de cada aiio fiscal;

o Estados Financieros Interinos No Auditados, los cuales deben ser entregados a mas
tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente;

o Informe de Actualizacion Trimestral (IN-T), los cuales deben ser entregados a mas
tardar dos (2) meses después del cierre del trimestre correspondiente.

b. Notificar por escrito a la SMV, a la BVP, al Agente de Pago v a los inversionistas sobre la
ocurrencia de cualquier hecho de importancia o de cualquier evento o situaciéon que pueda
afectar el cumplimiento de sus obligaciones derivadas de los Bonos, tan pronto tenga
conocimiento del hecho.

¢, Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores y los acuerdos
reglamentarios debidamente adoptados por la SMV.

d. Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas legales de
cualquiera naturaleza de la Republica de Panama que le sean aplicables.

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

f.  Pagar todos los impuestos, tasas y otras contribuciones de naturaleza aniloga con sus
vencimientos.

g. Utilizar los fondos provenientes de la emision de Bonos bajo el Programa tnica y
exclusivamente para los objetos indicados en el Prospecto.

h. Dentro de los primeros dos (2) meses de cada afio y a la terminacion del Fideicomiso, el
Fiduciario entregar al Fideicomitente una rendicién de cuentas por medio de la presentacién
de un informe en el que se indicara lo siguiente: (i) listado de los bienes que han sido

FIHA
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1. Informacion General (continuacion)

transferidos al Fideicomiso y del valor de éstos al cierre del afio a que se refiere el reporte,
(ii) sumas pagadas por el Fiduciario a los Tenedores Registrados a través del Agente de Pago,
(iii) situacidon economico-contable, juridica y administrativa del Fideicomiso y (iii) gastos y
costos ocasionados durante la prestacion de los servicios. Transcurridos diez (10) Dias
Habiles a partir del recibo del informe por parte de los Fideicomitentes, el mismo se
entenderd aprobado, salvo que el Fideicomitente presente por escrito alguna objecién. En
este caso, la parte del informe no objetada se entendera aprobada.

i.  Emitir una certificacion, en forma sustancialmente igual al modelo que se adjunta como
Anexo No. 5 del Contrato de Fideicomiso, a favor de la Superintendencia de Mercado de
Valores de forma trimestral, en la que consten los bienes que conforman el Patrimonio del
Fideicomiso y que contenga la informacion indicada en el articulo 3-A del Acuerdo 18-2000
de 11 de octubre de 2000 y en la Circular SMV-21-2017 de fecha 09 de mayo de 2017.

J.  Mientras existan Bonos emitidos y en circulacion, el Fiduciario se compromete a cumplir
con las siguientes obligaciones (las “Obligaciones de No Hacer™):

a) No causar la terminacion del Fideicomiso emisor de los Bonos.
b) No incurrir en endeudamientos adicionales distintos a los Bonos.

¢) No efectuar cambios sustanciales en su propdsito original como en la naturaleza de sus
operaciones.

d) No efectuar cambios materiales en sus politicas y procedimientos de contabilidad.

e) Los beneficiarios de este Fideicomiso serdn los Fideicomitentes, solo en la medida que
todas las sumas debidas o adeudadas bajo los Documento de Emision han sido pagadas
en pleno a los Tenedores Registrados, segun los términos y condiciones contemplados
en este Contrato de Fideicomiso.

Las operaciones de fideicomiso en la Republica de Panama estan reguladas por la
Superintendencia de Bancos segun la Ley 1 del 5 de enero de 1984, reglamentada con
el Decreto Ejecutivo 16 del 3 de octubre de 1984.

La oficina del Administrador del Fideicomiso estd ubicada en Avenida Roberto Motta,
Edificio Capital Plaza, piso No.7, Costa del Este, Panama, Republica de Panama.
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2. Base de Preparacion de los estados financieros
2.1 Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros al 30 de junio de 2020 han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad.

2.2 Base de Medicion

Los estados financieros al 30 de junio de 2020 han sido preparados sobre la base de costo historico
o costo amortizado.

2.3 Moneda Funcional y de Presentacion

Estos estados financieros presentan cifras en balboas (B/.), la unidad monetaria de la Republica de
Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el ddlar (USD) de los Estados Unidos de
América. La Republica de Panama no emite papel moneda propio y, en su lugar, el délar (USD) de
los Estados Unidos de Ameérica es utilizado como moneda de curso legal y funcional,

3. Cambios en politicas contables

Las politicas contables adoptadas por la Compaiiia para la preparacion de sus estados financieros al
30 de junio de 2020 son congruentes con aquellas que fueron utilizadas para la preparacion de sus
estados financieros al 31 de diciembre de 2019.

Otras modificaciones e interpretaciones se aplicaron por primera vez en 2019, pero no ocasionaron
un impacto importante en los estados financieros de la Compaiiia. Esas modificaciones y nuevas
interpretaciones han requerido ciertas divulgaciones adicionales y en algunos casos, la revision de
ciertas politicas contables. La Compafiia no ha adoptado anticipadamente ninguna norma,
interpretacion o enmienda que haya sido emitida pero que aiin no sea efectiva.

Interpretacion CIIFRS 23 La Incertidumbre Frente a los Tratamientos del Impuesto a las
Ganancias

La interpretacion aborda la contabilidad del impuesto sobre la renta cuando los tratamientos
tributarios implican una incertidumbre que afecta la aplicacion de la NIC 12 y no se aplica a
impuestos o gravamenes fuera del alcance de la NIC 12, ni incluye especificamente los requisitos
relacionados con intereses y sanciones asociados con tratamientos fiscales inciertos.

11
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3. Cambios en politicas contables (continuacion)

La interpretacion aborda especificamente lo siguiente:

- Siuna entidad considera tratamientos fiscales inciertos por separado.

- Los supuestos que realiza una entidad sobre el analisis de los tratamientos impositivos por
parte de las autoridades fiscales.

- Co6mo una entidad determina la utilidad/pérdida fiscal, las bases impositivas, las pérdidas
tributarias no utilizadas, los créditos fiscales no utilizados y las tasas impositivas.

- Como una entidad considera cambios en hechos y circunstancias.

Una entidad debe determinar si considera cada tratamiento fiscal incierto por separado o juntamente
con uno o mas tratamientos fiscales inciertos, y se debe seguir el enfoque que mejor estime la
resolucion de la incertidumbre. La interpretacion es efectiva para los periodos anuales que
comienzan €l o después del 1 de enero de 2019 y contempla ciertas facilidades de transicion
disponibles.

Enmiendas a la IFRS 9: Caracteristicas de Prepago con Compensacion Negativa

Conforme a la [FRS 9 /nstrumentos Financieros, un instrumento de deuda puede medirse al costo
amortizade o a valor razonable en otro resultado integral, siempre que los flujos de efectivo
contractuales sean ‘“‘Unicamente pagos del principal e intereses sobre el monto principal adeudado”
(el criterio “SPPI” por sus siglas en inglés) y el instrumento sea mantenido dentro del modelo de
negocio apropiado para esa clasificacion. Las enmiendas ala IFRS 9 aclaran que un activo financiero
aprueba el criterio SPPI independientemente del evento o circunstancia que ocasione la rescision
anticipada del contrato sin tener en cuenta qué parte pague o reciba una compensacion razonable
por la terminacion anticipada del contrato.

Las enmiendas deben aplicarse de forma retrospectiva al momento de su entrada en vigencia a partir
del 1 de enero de 2019.

Enmiendas a la NIC 28: Intereses a Largo Plazo en Asociadas y Empresas Conjuntas

Las enmiendas aclaran que una entidad aplica la IFRS 9 a las participaciones a largo plazo en una
asociada o empresa conjunta a la que no se aplica el método de la participacion pero que, en esencia,
forma parte de la inversién neta en la asociada o empresa conjunta (intereses a largo plazo). Esta
aclaracion es relevante porque implica que el modelo de pérdida de crédito esperado en la IFRS 9
se aplica a dichos intereses a largo plazo.

Las enmiendas también aclararon que, al aplicar la [FRS 9, una entidad no toma en cuenta las
pérdidas de la asociada o empresa conjunta, ni las pérdidas por deterioro de la inversidn neta,
reconocidas como ajustes a la inversion neta en la asociada o empresa conjunta que surjan de la
aplicacion de la NIC 28 Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos.
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3. Cambios en politicas contables (continuacion)

Las enmiendas son efectivas para los periodos anuales que comienzan el o a partir del 1 de enero de
2019 y deben aplicarse de forma retrospectiva al momento de su entrada en vigencia.

Mejoras anuales Ciclo 2015-2017 (emitidas en diciembre de 2017)

Estas mejoras incluyen:

IFRS 3 Combinaciones de Negocios - Las enmiendas aclaran que cuando una entidad
obtiene el control de una empresa que es una operacion conjunta, aplica los requisitos para
una combinacion de negocios lograda en etapas, incluyendo la remedicion de
participaciones previamente mantenidas en los activos y pasivos de la operacién conjunta
a valor razonable. Al hacerlo, el adquirente vuelve a medir su participacion total
previamente mantenida en la operacion conjunta. Una entidad aplica esas enmiendas a las
combinaciones de negocios para las cuales la fecha de adquisicion se encuentra en o
después del comienzo del primer periodo de anual de reporte que comienza el o después
del 1 de enero de 2019.

IFRS 11 Acuerdos Conjuntos - Una parte que participa en, pero no tiene el control conjunto
de, una operacion conjunta podria obtener el control conjunto de la operacidn conjunta en
la cual la actividad de la operacion conjunta constituya un negocio como se define en la
IFRS 3. Las enmiendas aclaran que las participaciones previamente mantenidas en esa
operacion conjunta no se vuelven a medir. Una entidad aplica esas enmiendas a las
transacciones en las que obtiene control conjunto a partir del inicio del primer periodo anual
de reporte que comienza el o después del 1 de enero de 2019.

NIC 12 Impuesto a las Ganancias - Las enmiendas aclaran que las consecuencias del
impuesto a la renta sobre los dividendos estan vinculadas més directamente a transacciones
o eventos pasados que generaron ganancias distribuibles que a las distribuciones a los
propietarios. Por lo tanto, una entidad reconoce las consecuencias del impuesto a la renta
de los dividendos en los resultados, otro resultado integral o patrimonio de acuerdo a donde
la entidad originalmente reconocid esas transacciones o eventos pasados. Una entidad
aplica esas enmiendas para los periodos de reporte anuales que comiencen el o después del
1 de enero de 2019. Cuando una entidad aplica por primera vez esas enmiendas, las aplica
a las consecuencias del impuesto a la renta de los dividendos reconocidos en o después del
comienzo del primer periodo comparativo.

NIC 23 Costos por Préstamos - Las enmiendas aclaran que una entidad trata como parte de
los préstamos generales cualquier préstamo originalmente realizado para desarrollar un
activo calificado cuando se completan sustancialmente todas las actividades necesarias para
preparar ese activo para su uso previsto o venta. Una entidad aplica esas enmiendas a los
costos por préstamos incurridos en o después del comienzo del periodo anual sobre el que
la entidad aplica por primera vez esas enmiendas,
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4. Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentemente por el
Fondo a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

Clasificacion circulante y no circulante

La Compafiia presenta en ¢l estado de situacion financiera sus activos y pasivos clasificados como
circulantes y no circulantes.

Un activo es clasificado como circulante cuando la Compaiiia espera realizar el activo o tiene la
intencion de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de operaciones; mantiene el activo
principalmente con fines de negociacion; espera realizarlo dentro de los doce meses siguientes
después del periodo sobre el que se informa; y el activo es efectivo o equivalente al efectivo a menos
que éste se encuentre restringido y no pueda ser intercambiado ni utilizado para cancelar un pasivo
por un periodo minimo de doce meses después del cierre del periodo sobre el que se informa.

La Compaiiia clasifica el resto de sus activos como activos no circulantes.

Un pasivo es clasificado como circulante cuando la Compaiiia espera liquidar el pasivo en su ciclo
normal de operaciones; mantiene el pasivo principalmente con fines de negociacion; el pasivo debe
ser liquidado dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa; o cuando la Compaiiia no tiene un derecho incondicional para aplazar la cancelacion del
pasivo durante, al menos, los doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa.

La Compaiiia clasifica el resto de sus pasivos como pasivos no circulantes.

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta diferido son clasificados por la Compafiia como
activos y pasivos no circulantes, en todos los casos.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y los equivalentes de efectivo estin representados por el dinero en efectivo y las
inversiones a corto plazo altamente liquidas, cuyo vencimiento es igual o inferior a tres meses a la
fecha de adquisicion de estas. Estos activos financieros estan valuados al valor razonable con
cambios en resultados a la fecha de estado de situacion financiera, sin deducir los costos de
transaccion en que se pueda incurrir en su venta o disposicion. Para propositos del estado de flujos
de efectivo, efectivo y equivalentes de efectivo es presentado por la Compaiiia neto de sobregiros
bancarios, si los hubiese
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4. Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas (continuacion)

Instrumentos financieros

La valuacion de los instrumentos financieros de la Compaiiia se determina por medio del valor
razonable o el costo amortizado, seglin se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en un mercado
financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en ese mercado financiero
para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion financiera. Para aquellos
instrumentos financieros para los que no existe un mercado financiero activo, €l valor razonable es
determinado utilizando técnicas de valuacién. Tales tecnicas incluyen transacciones de mercado
recientes entre partes interesadas y debidamente informadas que actien en condicicnes de
independencia mutua; referencias al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente
semejante; y el descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion.

Todos los activos y pasivos medidos al valor razonable o sobre los cuales la Compaiiia realiza
divulgaciones de valor razonable, son clasificados dentro de una de las siguientes jerarquias de valor
razonable. Dicha clasificacion se basa en el menor nivel de informacion utilizada para determinar
tal valor y que es significativa para la determinacion del valor razonable en conjunto. La jerarquia
de valor razonable esta conformada por los siguientes tres niveles:

e Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
financieros idénticos.

» Nivel 2: Técnicas de valuacion en las cuales el menor nivel de informacion utilizada para la
medicidn del valor razonable es directa o indirectamente observable.

e Nivel 3: Técnicas de valuacion en las cuales el menor nivel de informacion utilizada para la
medicion del valor razonable no es observable.

La naturaleza de las estimaciones de valores razonables es subjetiva e involucra aspectos inciertos
y €l juicio de la Administracion, por lo que sus importes no pueden ser determinados con absoluta
precision. En consecuencia, si hubiese cambios en los supuestos en los que se basan las
estimaciones, estos podrian diferir de los resultados finales.

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva menos cualquier estimacion por deterioro. El cilculo toma en consideracion cualquier
premio o descuento en la adquisicion e incluye costos de la transaccion, y honorarios que son parte
integral de la tasa de interés efectiva,
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4. Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas (continuacion)
Activos Financieros

Reconocimiento y medicion inicial de los activos financieros

La Compaiiia clasifica inicialmente sus activos financieros considerando el método en el que serin
medidos posteriormente: al costo amortizado, al valor razonable con cambios en otro resultado
integral o al valor razonable con cambios en resultados.

La clasificacion de los activos financieros al reconocimiento inicial depende de las caracteristicas
del flujo de efectivo contractual de dichos activos y del modelo de negocios que la Compaiiia utiliza
para gestionarlos. Con excepcion de las cuentas por cobrar comerciales que no contienen un
componente de financiamiento importante o para las cuales la Compaiiia ha aplicado el recurso
practico, la Compaiiia mide un activo financiero inicialmente a su valor razonable mas, en el caso
de un activo financiero que no estd medido al valor razonable en resultados, los costos de
transaccion.

El modelo de negocios de la Compaiiia para gestionar activos financieros se refiere a la forma en
que gestiona sus activos financieros para poder generar flujos de efectivo. El modelo de negocios
determina si los flujos de efectivo resultaran de recuperar los flujos de efectivo contractuales, de
vender los activos financieros, o de ambos.

Las compras o ventas de activos financieros que requieren de la entrega de activos en un plazo
establecido por regulaciones o acuerdos del mercado (negociaciones por la via regular) son
reconocidas en las fechas en que realiza cada transaccion, es decir, la fecha en la que la Compaiiia
se compromete a comprar o a vender un activo financiero.,

Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: efectivo, depdsitos en
bancos y prestamos por cobrar. La clasificacion de los activos depende de la naturaleza y propdsito
del activo financiero y es determinada al momento de su reconocimiento inicial.

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable y para los valores
que no estan al valor razonable con cambios en resultados, se incluye los costos que son directamente
atribuibles a su adquisicion o emision.

Los activos financieros mantenidos por el fideicomiso al 30 de junio de 2020 son los siguientes:
e Equivalente y Equivalente de efectivo (Depdsitos en Banco)

Los depdsitos en bancos comprenden los depdsitos en bancos a la vista.
e  Prestamos por Cobrar
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4. Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas (continuacion)

Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivados con pago fijos o determinables que
no cotizan en un mercado. Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el método
de interés efectivo menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.

Medicion de Valor Razonable

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

Cuando es aplicable, la compaiiia mide el valor razonable de un instrumento utilizando un precio
cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es considerado como activo, si las
transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con frecuencia y volumen suficiente para
proporcionar informacion para fijar precios sobre una base continua.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fideicomiso utiliza técnicas de
valoracion que maximizan el uso de datos de entrada observables relevantes y minimizan el uso de
datos de entrada no observables. La técnica de valoracion escogida incorpora todos los factores que
los participantes del mercado tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

Pasivos financieros

Reconocimiento y medicion inicial de los pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificables como pasivos financieros al valor razonable con cambios
en resultados, documentos y préstamos por pagar e instrumentos financieros derivados designados
como instrumentos de cobertura con una cobertura efectiva, segin sea apropiado. La Compaiiia
determina la clasificacion de sus pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

La Compafiia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable a la fecha de
la aceptacion o contratacion del pasivo, mds los costos directamente atribuibles a la transaccion en
el caso de documentos y préstamos por pagar. La Compaiiia mantiene como pasivo financiero los
Bonos por pagar.

Bonos por Pagar

Los bonos por pagar son el resultado de los recursos que el Fideicomiso recibe y son medidos
inicialmente al valor razonable neto de los costos de transaccion. Posteriormente, se miden al costo
amortizado, utilizando el método de tasa de interés efectiva. La Compaiiia reconoce las ganancias o
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4. Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas (continuacién)

pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se da de baja, asi como a través del
proceso de amortizacion.

Gastos pagados por anticipado

Se registra el valor de los gastos anticipados en que incurre el Fideicomiso en el desarrollo de sus
actividades con el de recibir en el futuro servicios, los cuales se amortizan durante el periodo en que
se reciben tales servicios o se causen los gastos.

Provisiones

Una provisidn es reconocida cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya sea legal o
implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que la Compaiiia tenga que desprenderse
de recursos para cancelar la obligacion y pueda efectuarse una estimacién fiable del importe de la
obligacion. El importe de las provisiones registradas es evaluado periddicamente y los ajustes
requeridos se registran en los resultados del afio.

Cuando resulte importante, el efecto financiero producido por el descuento de los importes de las
provisiones, estos importes son descontados al valor presente de los desembolsos que se espera sean
necesarios para cancelar las respectivas obligaciones, utilizando una tasa de descuento antes de
impuestos que refleje adecuadamente el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de la
obligacidn.

Ingresos y gastos de intereses

Los ingresos o gastos de intereses son reconocidos en el estado de ganancia o perdidas para todos
los instrumentos financieros presentados a costo amortizado usando el método de tasa de interés
efectiva.

El método de tasa de intereses efectiva es un método de calculo al costo amortizado de un activo o
un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo del plazo relevante.
Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Fideicomiso estima los flujos futuros de efectivo
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por ejemplo, opciones de
repago) pero no considera las perdidas futuras de crédito.

El calculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato
que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima
o descuento. Los costos de transaccion son los costos de originacion, directamente atribuibles a la
adquisicién, emision o disposicion de un activo o pasivo.

18

YKl



Codere Trust No. 190

Administrado por Assets Trust & Corporate Services, Inc.
Notas a los estados financieros

30 de junio de 2020

Cifras expresadas en balboas B/.

4. Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas (continuacion)

Reconocimiento de otros gastos

Los otros gastos se reconocen cuando se incurren

Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar el Fiduciario de conformidad y en
cumplimiento con el Contrato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como retiros de aportes del
Fideicomiso conforme se desembolsan, los cuales disminuyen los activos netos del fideicomiso.

5. Efectivo y Equivalentes de efectivo

Al 30 de junio de 2020, se detallan las cuentas de efectivo y equivalentes de efectivo:

Jun-20 Dec-19
Canal Bank - Concentracién B/. 73,180 B/. 233272
Canal Bank - Reserva 116,029 98,324
Canal Securities - Inversion 1,000 1,000
B/, 190210 B/ 332,596

El efectivo depositado en cuentas bancarias devenga un interés basado en las tasas diarias
determinadas por los bancos correspondientes, cuya tasa promedio de interés mensual de 0.250%.

Los fondos estan libres de todo gravamen y, en consecuencia, el Fideicomiso dispone de ellos en su
totalidad.

La cuenta corriente mantenida por el Fideicomiso en Canal Bank, S.A., tiene como finalidad
mantener la cuenta de reserva de intereses, tal como la indica la Cléusula Quinta del Contrato de
Crédito y el Prospecto informativo de los Bonos, en donde se debe mantener como garantia de la
facilidad una cuenta de reserva e Pago de Intereses, que equivaldra siempre a un (1) afio de servicios
de la deuda, y que en todo momento como saldo minimo en la cuenta se debera mantener un
equivalente a un (1) trimestre de pago de intereses de cada una de las Series que sean emitidas.
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6. Préstamos por Cobrar

Al 30 de junio de 2020, producto de la emision de bonos, el Fideicomiso suscribié acuerdo de
préstamos por un valor de B/.2,650,000 que devenga una tasa de interés fija de 7.50%, con
vencimiento en 2024. El capital se cancelara con un solo pago al vencimiento, y los intereses
devengados se pagaran trimestralmente.

Los intereses por cobrar devengados ascienden a B/.21,188 los mismos estin bajo un componente
de tasa fija.

A la fecha de este estado financiero, no se reconoci6 estimacion para pérdidas crediticias esperadas
en activos contractuales.

7. Bonos por Pagar

El Fideicomiso Codere Trust fue autorizado, segtin resolucion SMW-292-19 del 7 de agosto de 2019
de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama (SMV), para ofrecer mediante oferta,
Bonos Corporativos Rotativos por un valor nominal de hasta B/.25,000,000.

Los bonos corporativos fueron emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones en
denominaciones de mil délares (B./1,000) y en sus multiplos.

Los bonos por pagar al 30 de junio de 2020 se componen como sigue:

Fecha de
Serie Fecha de Emision Vencimiento Tasa de Interés Junio 2020
Serie A 26/08/2019 26/08/2024 7.50% 2,998,000

La tasa de interés de cada una de las Series podra ser fija o variable y la misma serd comunicada
mediante suplemento al Prospecto Informativo enviado a la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama.

La base del cilculo de los intereses de los Bonos seré dias calendarios entre trescientos sesenta (360)
dias.

Los intereses correspondientes se pagaran trimestralmente al final de cada pericdo, hasta la fecha de
vencimiento o hasta la fecha en la cual el saldo insoluto del bono fuese pagado en su totalidad,

cualquiera ocurra primero.

Los intereses por pagar a tasa fija al 30 de junio de 2020 ascienden a B/.21,860.
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8. Objetivos y politicas de gestion de los riesgos financieros

Los principales instrumentos financieros del fideicomiso consisten en efectivo y equivalentes de
efectivo, prestamos por cobrar, bonos por pagar. El proposito fundamental de estos instrumentos
financiero es proveer finanzas para las operaciones de la sociedad fideicomitente {Alta Cordillera,

S.A.).

Los principales riesgos que pueden tener un efecto de importancia relativa sobre estos
instrumentos financieros son el riesgo de mercado, el riesgo de liquidez, y el riesgo de crédito. La
Administracion de la Compaiiia con el soporte gerencial y de la Junta Directiva monitorea y

administra estos riesgos.

La Junta Directiva revisa y acuerda las politicas para el manejo de estos riesgos, como se resumen
a continuacion:

* Riesgo de mercado
El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de

un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones en los precios
de mercado. El riesgo de mercado comprende tres tipos de riesgo: el riesgo de tipo de cambio,
el riesgo de tasa de interés y otros riesgos de precio.

e Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio representa el riesgo de que el valor razonable de los flujos de

efectivo futuros de instrumentos financieros fluctiie como consecuencia de variaciones en los
tipos de cambios de monedas extranjeras. La exposicion de la Compaiiia al riesgo de tipo de
cambio se relaciona principalmente con sus actividades operativas, es decir, cuando sus
ingresos o gastos estan denominados en una moneda diferente a la moneda de presentacion de
la Compaiiia. Al 30 de junio de 2020 no hay posiciones en monedas diferentes a la moneda
funcional.

* Riesgo de tasa de interés
El riesgo de tasa de interés es ¢l riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros

de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de las variaciones en las
tasas de interés de mercado. La exposicion de la Compaiiia a dicho riesgo se refiere
basicamente a las obligaciones a largo plazo con tasas de interés variables.

* Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez es el riesgo de que una entidad encuentre dificultad para cumplir con las
obligaciones asociadas con pasivos financieros que se liquiden mediante la entrega de efectivo
u otro activo financiero. La Compaiiia da seguimiento diario a su posicién de liquidez,
manteniendo activos liquidos mayores que los pasivos liquidos, considerando el vencimiento
de sus activos financieros y efectiia periédicamente proyecciones de flujos de efectivo con el
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8. Objetivos y politicas de gestion de los riesgos financieros (continuacion)

objeto de detectar oportunamente los potenciales faltantes o excesos de efectivo para soportar
sus operaciones.

El siguiente cuadro resume los vencimientos de los pasivos financieros de la Compaiiia con
base en los compromisos de pago:

A la_vistn Mecnos de 3_meses De 3 a 12 meses De 1 a 5_aios Total
Al 30 de junio de 2020:
Bonos por pagar - - - 2,998.000.00 Bf. 2,998,000.00
Cucntas por pagar 2,439.60 - - s 2,539.60
comerciales
Otras cuentas por pagar 21,860.42 - - - 21,860.42
B/, 24,300.02 - - B 2998,000.00 B/ 3,022,300.02

¢ Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de que una de las contrapartes no cumpla con las obligaciones
derivadas de un instrumento financiero o contrato de compra y esto se traduzca en una pérdida
financiera.

9. Maediciones del valor razonable de los instrumentos financieros

Como se indica en las notas 4 los principales instrumentos financieros de la Compaiiia consisten
en efectivo y equivalentes de efectivo, préstamos por cobrar, cuentas por pagar y bonos por
pagar. Por ser estos instrumentos financieros principalmente con vencimientos a corto plazo, la
Administracion considera que sus valores en libros se aproximan a sus valores razonables. Asi
mismo, €l valor en libros de los bonos por pagar se aproxima a su valor razonable debido a que
fueron pactados a tasas de interés ajustables.

El siguiente cuadro muestra una comparacion por clase, de los valores registrados y los valores
razonables de los instrumentos financieros de la Compaiiia a la fecha de los estados financieros,
excepto aquellos instrumentos financieros cuyos valores registrados se aproximan al valor
razonable.
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9. Mediciones del valor razonable de los instrumentos financieros (continuacion)

30 de junio de 2020

31 de diciembre de 2019

Valor Valor Valor Valor
registrado razonable registrado razonable
Activos financieros
Préstamos por cobrar con tasa de interés fija 2,650,000.00 2,650,000.00 2,200,000.00 2,200,000.00
Total 2,650,000.00 2,650,000.00 2.200,000.00 2,200,000.00
Valor Valor Valor Valor
registrado razonable registrado razonable
Pasivos financieros
Bonos y documentos por pagar con tlasade 090 460 00 2,998,000.00 2,594,000.00  2,594,000.00
interés fija
Total 2,998.,000.00 2,998,000.00 2,594,000.00 2,594,000.00
10. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Fideicomiso, inclusive la del afio terminado
el 31 de diciembre de 2019, estan sujetas a revision de las autoridades fiscales, segin regulacion

vigente.

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

por ciento (4.67%).
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11.

Eventos posteriores

El fideicomiso ha evaluado los eventos posteriores al 30 de junio de 2020, para valorar la
necesidad de posible reconociendo o revelacion en los estados financieros adjuntos, tales
eventos fueron evaluados hasta el 31 de julio de 2020, fecha en que estos estados financieros
estaban disponibles para presentarse. Se determino que no se produjeron acontecimientos
posteriores que requieran el reconociendo de los estados financieros.

Por otra parte, el Fideicomiso puede verse afectado en sus operaciones y su situacion financiera
por los efectos adversos de ciertos problemas de salud publica, como epidemias, pandemias y
otras enfermedades contagiosas. En diciembre de 2019, aparecié una nueva cepa de coronavirus
denominada COVID - 19, que se ha extendido por todo el mundo en el primer semestre de 2020,

Ya se han identificado brotes en Panama, que podrian conducir a una disminucion de la
actividad econdmica y afectar negativamente los resultados de operacion de la sociedad
fideicomitente (Alta Cordillera, S.A.). La medida en que el coronavirus afectaré los resultados
la sociedad fideicomitente (Alta Cordillera, S.A.) dependera de los desarrollos futuros, que son
altamente inciertos y no se pueden predecir.

El 16 de marzo de 2020 se emitid un comunicado de Hecho de Importancia a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores entidad en la que se
encuentran listados los bonos, donde se indica que la sociedad Fideicomitente (Alta Cordillera,
S. A) ha acatado las disposiciones de las autoridades nacionales relativas al cierre obligatorio
de sus establecimientos comerciales como medida para la reduccion del contagio del COVID-
19.

El 23 de marzo de 2020 se emitid un comunicado de Hecho de Importancia a la
Superintendencia del Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores entidad en la que se
encuentran listados los bonos, donde se indica que la sociedad Fideicomitente (Alta Cordillera,
S.A.) ha notificado a los arrendadores de los inmuebles en que operan las salas de casino bajo
la marca CROWN, que se han acogido a las clausulas de Caso Fortuito o Fuerza mayor incluida
dentro de los respectivos contratos de arrendamiento, asi como a los articulos 990, 34D y
concordantes del Codigo Civil de la Republica de Panama. La administracion de Alta
Cordillera, S.A. ha manifestado su compromiso de mantener debidamente informado al
fideicomiso emisor sobre la forma en que la contingencia sera manejada, asi como sus efectos.
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