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w=wemew - Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.

Panama, 25 de mayo de 2021.

Seiiores .
Direccion Nacional de Registro de Valores
e Informes de Emisores

Superintendencia del Mercado de Valores
Cuidad

Estimados Sefiores:

Sirva la presente para remitir a su institucion el informe IN-A de Desarrollo Inmobiliario del Este,
S. A. correspondiente al afio 2020.

Sin otro particular me despido de UD

Atentamente,

DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

e

ALEXANDER PETROSKY
REPRESENTANTE LEGAL

Cosla del Este, La Rotonda Ave., Business Park, East Tower
Apartado 0831-02678, Panamé, Rep. of Panama.
Ph (507) 3033333 Fax (507) 3033334
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre del 2000)
ANEXO No. 1

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afio terminado al 31 do diciembre de 2020

Para dar cumplimiento a lo estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y al Acuerdo No.
18-00 de 11 de octubre de 2000.

RAZCON SOCIAL DEL EMISOR: Desarrollo Inmobiliario del Esta, S.A.
VALORES QUE HA REGISTRADO: Bones Corporativos

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX Teléfono: 303-3333; Fax: 303-3334

DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR: Avenida Principal y Avenida de |la Rotonda

Urbanizacién Costa del Este
Complejo Business Park, Torre Este, Piso 6
Ciudad de Panama, Repiblica de Panama

DIRECCION DEL CORRED

ELECTRONICO DEL EMISOR: diesa@invbahia.com
RESOLUCION DE LA COMISION Resclucién CNV No. 534-10
NACIONAL DE VALORES de 05 de diciembre de 2010 (Serie A)

Moadificada mediante Resolucién SMV 330-14
de 11 de julio de 2014

Modificada mediante Resolucién SMV No. 666-16
de 16 de octubre de 2015

Modificada mediante Resolucién SMV No. 157-17
de 4 de abril de 2017

RESOLUCION DE LA Resolucién SMV No 329-14
SUPERINTENDENCIA DEL de 11 de ullo de 2014
MERCADO DE VALORES

Maodificada mediante Resolucién SMV No. 665-156
de 16 de octubre de 2015

Madificada mediante Resolucién SMV No. 137-17
de 21 de marzo de 2017

RESOLUCION DE LA Resolucién SMV No. 115-17 de 13 de marzo de
SUPERINTENDENCIA DEL 2017
MERCADO DE VALORES
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De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una descripcion
detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que fe hubiese precedido, en
lo que le fuera aplicable {(Ref. Articulo 19 del Acuerdo No. 6-00 de 19 de mayo del 2000).

. INFORMACION DE LA COMPANIA
A.Historia y Desarrollo de la Compaiiia
1) Informacién Basica

Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. {en adelante el "Emisor”} es una sociedad andnima constituida
de conformidad con las leyes de la Republica de Panama mediante Escritura Piblica No. 8440 de 24
de septiembre de 2001 de la Notaria Primera del Circuito de Panama, la cual se encuentra inscrita en
el Registro Pablico a la Ficha 406331, Documento 273003. El Emisor absorbié mediante fusion a
Inmobiliaria Millenium, S.A. segln consta en la Escritura Publica No. 22525 de 20 de diciembre de
2004 de la Notaria Octava del Circuito de Panama, inscrita en el Registro Publico en el Documento
716570 de {a Seccion de Mercantil desde el 3 de enero de 2005,

El Emisor, Desarrollo Inmobhiliario del Este, S.A_, se fusiona con su subsidiara Costa del Este Office
Properties (en adelante "CEOP”), original propietario del Business Park-Torre V. Esta fusion por
absarcién consta en la Escritura Piblica No, 2676 de 29 de enero de 2013 de la Notarfa Décima del
Circuito de Panama, inscrita a Ficha 630837, Documento 2354884 de la Seccién de Personas del
Registro Publico.

Mediante escritura piblica No. 28,481 de 10 de octubre de 2019, se protocoliza el Acta de Reunidn de
Junta General de Accionistas de Desarrollo Inmobiliario del Este, 5.A., mediante la cual se reestructura
la Junta Directiva del Emisor designandose como nuevas Dignatarios y Directores los siguientes:

Alexander Christian Petrosky Boyd — Presidente
Emanuel Alejandro Gonzalez Revilla Jurado — Vicepresidente
Agustin Alberto De La Guardia Abad — Secretario y Tesorero

El Emisor es propietario de un complejo de oficinas denominado “Business Park”, el cual esta ubicado
en la Urbanizacion Costa del Este de la Ciudad de Panama y esta conformado por:

El Business Park 1 consiste actualmente en:
¢ Lafinca No. 159709, un terreno de aproximadamente 38,260 M2
+ 4 inmuebles de oficinas comerciales con un drea total de 57,239 M2, y un area rentable total
de 47,000 M?;
« Una plaza central de 16,187 M? utilizado como area verde comin;
¢ Un espacio de restaurantes de 715 M2 con un 4rea abierta con capacidad para 200 personas;
+ Estacionamientos cubiertos con un drea total de 45,065 M2y capacidad para 1560 vehiculos.

El Business Park - Torre V consiste actualmente en:
o Lafinca No, 243197, un terreno de aproximadamente 12,885 M2;
« Un edificio de oficinas de 22 plantas con un total de 42,000 M2 de area rentable;
e Estacionamientos cubiertos con capacidad para aproximadamente 2,000 vehiculos;
¢ Terraza de aproximadamente 4,500 M2; y
« Salones de reuniones y otras facilidades gue totalizan aproximadamente 4,000 M2.
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Las oficinas del Emisor estan en Avenida Pringipal v Avenida de la Rotonda, Urbanizacion Costa del
Este, Complejo Business Park, Ciudad de Panamd, Republica de Panamad; su direccidn postal es
Apartado 0831-02678, Ciudad de Panama, Republica de Panama; y su teléfono y fax son 303-3303 y
303-3304, respectivamente.

2) Desarrollo

El Emisar fue creado con el propdsito de Hevar adelante, mediante la contratacion y gestion de los
servicios de empresas especializadas, el disefio, construccion, arrendamiento y administracion de un
complejo de oficinas corporativas de su propiedad. La etapa de disefio y construccion de las torres de
la primera etapa inicié en septiembre de 2003 y concluyd en septiembre de 2005, Durante este
periodo, el Emisar realizé inversiones de capital por US$39.4 millones, las cuales fueren financiadas
por una facilidad de crédite por US$35 millones otorgada por Liverpool-West Indies Bank Limited, y
por fondos provistos por el accionista del Emisor. Las gestiones de promacion de esta propiedad a
posibles arrendatarios comenzaron a inicios del 2005.

A partir del 2010, el Emisor inicio la construccion de una nueva torre para oficinas corporativas.
Business Park-Torre V, construida a través de su subsidiaria Costa del Este Office Properties, en
ampliacion del complejo Business Park, sobre un terreno de aproximadamente 12,000 m2, con
aproximadamente 42,000 m2 de area rentable y 2,000 estacionamientos.

Torre V posee caracteristicas parecidas a las del Business Park 1, mas lo sohrepasa en que durante
el cuarto trimestre de 2010, CEOP recibié por parte del USGBC la pre-certificacion del edificio LEED
Gold, designandolo como el primer edificio en Panama con dicho titulo. El 2 de febrero de 2015 obtuvo
la certificacion definitiva. La certificacion LEED, que es otorgada por el US Green Building Council, es
el estandar mas reconocido en términos de edificios verdes, es decir de caracter sostenible. LEED se
ha vuelto un requerimiento de muchas multinacionales, ya que les ayuda no sdlo a cumplir con sus
metas ambientales de responsabilidad corperativa, pero mas importante ain, les permite reducir sus
costos operativos ya que la certificacion les da mucho peso a equipos eficientes en el aspecto
energético y de mantenimiento.

La Torre V fue financiada con recursos del Emisor y préstamos de su accionista, Zigma International.
3) Capitalizacion y Endeudamiento

La siguiente tabla presenta la capitalizacién y endeudamiento del Emisor al 31 de diciembre de 2020:
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Pasivos Mota . 2020 2019

Pasivos corrlentas
Cuentas por pagar:

Proveedores 407,969 535716

Compafiia relacionada 51 ]

interesos 7 770,625 770,625
- Otras 12 411,848 295 418
‘Total da cuenias por pagar 14, 20 1,690,403 1,601,759
Ingresos diferidos 208,177 407 415
Adelantos recibides de clirntes F 7,19, 20 137,772 134,517
‘Total do pasivas corrlentes 1,834,442 2,143,601
Pasivos no corrlentes
Bonas por pagar, nelo 7. 13,18, 20 B9,736,325 89,694 292
lmpuasto sebre la renta diferido 14 8,290,742 9,443 603
Total de pasivas no corrlentes 99,027,067 90,137 805
Total de pasivos 100,861,509 101,281 586
Patrimonio

Acciones comunes §in valyr aominal, autorizadas
- 1,000,000, emitidas y en circuiacibn 500,000

accicnes alvalor asignado 17 5,600,000 5,000,000
Utiidades no distribuidas 167,798,380 169,637 258
Total dal patrimonio 172,798,390 174,637 258
Compromisos 18
:Total de pasivas y patrimonlo 273,759,899 275918,844

Durante el trimestre que termind el 31 de marzo de 2017, el Emisor realiza una nueva emision de
Bonos por el monto de US$40,000,000, aprobada mediante resolucion Resolucién SMV No. 115-17
de 13 de marzo de 2017, can la finalidad de pagar la Serie A por US$40,000,000, de la Emision de
Bonos de 2010, aprobada mediante resolucién CNV No, 534-10 de 05 de diciembre de 2010.

La Emision de 2017, devenga intereses sobre el saldo insohio a capital a la tasa de interés fija de
5.75% anual desde la fecha de liquidacion hasta e! quinto aniversario; y del 6.00% anual a partir del
quinto aniversario de la fecha de liquidacion hasta su vencimiento. El plazo es de 10 afios contados a
partir de ia fecha de liquidacién gue es el 15 de marzo de 2017.

A diciembre 2020, fa deuda financiera del Emisor consiste de: tres emisiones de bonos corporativos
por un valor nominal de US$90 millones, las cuales estan registradas en [a Superintendencia del
Mercado de Valores y listada en la Bolsa de Valores de Panam3, S.A. El Emisor mantiene depdsitos
bancarios con Banco General, S.A. Salvo lo descrito anteriormente, el Emisor no mantiene relaciones
con instituciones financieras y de crédito,

El patrimonio del Emisor, a diciembre 2020, esta compuesto por (i) un capital accionario de
US$5,000,000, representado por quinientas mil (500,000) acciones comunes, pagadas, emitidas y en
circulacién con un valor asignado de US$10.00 por accidn, y (i) utilidades no distribuidas por
US$167,798,390.

4) Gobierno Corporativo

A la fecha de este Informe, el Emisor no habia adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003 de 11 de
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noviembre de 2003, por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierno corporative por
parte de sociedades registradas en la Superintendencia del Mercado de Valares.

B.Pacto Social de la Compafiia

Dentro del Pacto Social del Emisor se incluyen las siguientes caracteristicas:

1) Contratos con Partes Relacionadas

El Pacto Social no establece ninguna clausula que detalle o prohiba ia celebracion de contratos
entre el Emisor y uno o méas de sus directores o dignatarios, o algliin negocio en los que éstos
tengan intereses directos o indirectos. No existen al cierre de 2020, contratos o negocios entre el
Emisor y sus directores y dignatarios, o entre el Emisor y afiliadas de sus directores y dignatarios,
salvo por los contratos de arrendamiento, suscritos entre el Emisor y las siguientes empresas
relacionadas:

« Inversiones Vismar, S.A,, alquila un local de oficinas de 1995 m2 localizado en el sexto
piso de fa Torre Este de Business Park,

+ Juegos de Videos de Latinoamérica, la cual alquila un local de 894.16 m2 en el piso 5,
Torre Este de Business Park.

+ Motta Internacional (iSC}, la cual alquila un focal de 1,384.84 m2 en el piso 5 y 420 m2 en
el Lobby ambos én la Torre Este de Business Park.

2) Derechos de Voto

El Pacto Social del Emisor no contiene ninguna cldusula con relacion a los derechos de votos de
directores, dignatarios, ejecutivos o administradores con relacion a (i) la facultad de votar en una
propuesta, arreglo o contratc enla que tenga interés; (i) la facultad para votar por una compensacion
para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva; (iii} retiro ¢ no retiro de directores,
dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad; o {iv) nimero de acciones requeridas
para ser director o dignatario.

3) Derechos de los Tenedores de Acclones

El Pacto Social no contempla ninguna accidén para cambiar los derechos de los tenedores de
acciones.

4) Asambleas de Accionistas

La Junta General de Accionistas celebrard una reunion ordinaria todos los afios, en la fecha y lugar
que determinen los estatutos (de existir) y la Junta Directiva. También podra celebrar reuniones
extraordinarias por convocatoria de la Junta Directiva o del Presidente del Emisor, cada vez que
dstos lo consideren conveniente, o cuando lo soliciten por escrito uno o mas accionistas que
representen por lo menos un cinco por ciento {(5%) de las acciones emitidas y en circulacion.

5} Otros Derechos

No existe en el Pacto Social ninguna limitacién de los derechos para ser propietarios de accionss
de la sociedad. No existe ninguna clausula en el Pacto Social que limite o de otra forma restiinja el
control accionario del Emisor,

6) Estatutos

Las sociedades andnimas panamefias no tienen obligacion de adoptar Estatutos. Alafecha de este
Informe, el Emisor no ha adoptado Estatutos.
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7) Modificacién de Capital

No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacién del capital.

C.Descripcidon del Negocio de la Compatiia

1) Giro Normal del Negocio

El negocio principal del Emisor consiste en arrendar espacios dirigidos a oficinas corporativas dentro
del Complejo Business Park {en adelante “Business Park”). Estd ubicado en la Urbanizacion Costa
del Este, en la Avenida Principal y la Avenida de la Rotonda, sobre dos fincas de aproximadamente
51,145 m2. Business Park estd compuesto de cinco (5) edificios de oficinas, cuatro (4) de hasta 6
plantas cada uno, los cuales rodean un jardin central que incluye areas de esparcimiento al aire libre
junto a un edificio que alberga una plaza de restaurantes. Estas instalaciones estén construidas sobre
un edificio de estacionamientos con aproximadamente 1,560 espacios para inquilinos y visitantes. Los
estacionamientos cubren aproximadamente 45,065 m2, los jardines aproximadamente 16,187 m2, y
la plaza de restaurantes aproximadaments 715 m2. Y una quinta torre de 22 plantas, estacionamientos
cubiertos con capacidad para aproximadamente 2,000 vehiculos, terraza de aproximadamente 4,500
m2, salones de reuniones, gimnasio y otras facilidades que totalizan aproximadamente 4,000 m2. Los
cinco (5) edificios de oficinas tienen un metraje alquilable de aproximadamente 89,591.58 m2.

Business Park fue disefiado para atender las necesidades de companias que requieren oficinas con
amplios espacios contiguos. En la época en que Business Park fue construido, este segmento
corporative no contaba con una amplia disponibilidad de drea arrendable en Panama.

La mayoria de los arrendatarios de Business Park arrienda grandes espacios en “gris” o “as is”, por lo
cual estos son responsables por el disefio, ejecucidn y financiamiento de las mejoras a la propiedad
arrendada. Esta modalidad es ventajosa para el Emisor. La inversion en las mejoras incentiva a los
arrendatarios a permanecer en Business Park por periodos largos vy traslada a los arrendatarios el
financiamiento de la inversion de capital requerida, asi como la carga administrativa que conlleva
ejecutar estas mejoras y mantenerlas posteriormente. No obstante, algunas compafiias prefieren
alquilar espacios listos para ocupar. En estos casos, el Emisor se encarga de proveer las mejoras y
recibe mensualmente un canon de arrendamiento adicional en concepto de alguiler de mejoras.

Ademas de alquilar espacios de oficina, el Emisor arrienda espacios comerciales v de restaurantes,
asi como bodegas y estacionamientos adicionales; ofreciendoc a su clientela servicios
complementarios, principalmente el uso de areas para eventos, farmacia v fa utilizacién de un sistema
de aire acondicionado centralizado. Este ditimo permite a los arrendatarios de Business Park
beneficiarse de economias de escala y ahorros en fos costos operativos.

Los contratos de arrendamiento suscritos entre el Emisor y los arrendatarios de Business Park obligan
a éstos a pagar mensualmente una cuota de mantenimiento que reembolsa ef monto estimado de los
costos de operacion y mantenimiento de Business Park. En caso de que dicho estimado resuite
insuficiente para sufragar los gastos incurridos, los arrendatarios deberan reembolsarle al Emisor la
diferencia. La cuota de mantenimiento mensual vigente durante el afo finalizado el 31 de diciembre
de 2020 fue en aproximadamente US$2.85 por m2 mensual para Business Park | y US$2.65 por m2
mensual para Business Park Torre V.

Al cierre del trimestre terminado el 31 de diciembre de 2020, veintilin (21) compafifas arrendaban
espacios en Business Park. Al momenlo se estd negociando con otros potenciales clientes para el
espacio restante.

CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO

»  Adidas Lalin America = Huawei Centroamérica vy El Caribe, S.A.
{Cafeteria)
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Adidas International BV
Ascciacion Fondo Unido de Panaméa

Caterpillar Latin American Services
Cerveceria Nacional (SABMiller)
Compaiiia de Servicios Express
Copa Airfines

Copa Holdings

Fesa Card Panama

GBM Panama

Grupo de Comunicaciones Digitales (Tigo)

Pagina

Indra Panama (Soluziona)

Inversiones Panamericanas de Café de
Panama (Starbucks)

Inversiones Vismar, S.A. (Grupo Motta)

Jardin de la Cuadra Costa del Este
Johnson & Johnson

Juegos de Video Latinoamérica (Grupo
Motta)

Maersk Panama
Motta Internacional — ISC (Grupo Motta)
United Airlines

Al 31 de diciembre de 2020, veintisiete (27) compaiiias arrendaban espacios en Torre V. Al momento
se esta negociando con ofros potenciales clientes para el espacio restante.

CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO

3M Panamag, S.A.
AES Panama

AES Latin America
Banco General

Banco Latinoamericano de Comercio
Exterior (BLADEX)

Chubb Seguros
Clinica Arango Orillac

Deli Gourmet

Diageo

Gestipan S.A.

Huawei Centroamérica y El Caribe, S.A.

Inmobiliaria Don Antonio  (Farmacias
Metro)

Inversiones Catamaran S.A.
Made in Japan

MiniMed, Corp

Philips SEM, S.A.

Procter & Gambile international Operations
Procter & Gamble Interaméricas de Panama
Quest Wealth Advisers

Salon de Belleza y Estélica Costa del Este
(Marco Aldany)

Samsung Electronics Latincamérica Zona
Libre

Samsung Electronics Panama, S.A.
Samsung SDBS Global SCL Panama
Signify Panama SEM
Syngenta, S.A.

Syngenta Agro AG

Syngenta Corp Protection

El siguiente cuadro muestra la evolucion de los indicadores mas importantes de Business Park de los
ultimos 7 afos; :

31-Dic-20  31-Dic-19  31-Dic-i8

Area arrendada (m2) 72,936 75,145 73,998
Tasa de acupacion (%)1 81.41% 83.38% 82.59%
Canon de arrendamianta $23.90 $24.04 $23.71

31-Die-17  31-Dic-16  31-Dic-15  31-Dic-14  31-Dic-13
72,954 80,237 84,776 81,158 77,628
81.45% 89.58% 94.73% 92.20% 89.12%

524,23 $23.55 $23.31 §20.0¢ $19.88
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promedio (USS por m2)2

1 Area arrendada / area disponible para arrendar
2 Promedio con base en drea arrendada por arrendatario

Al 31 de diciembre de 2020, los confratos de arrendamiento cuyo vencimiento es en 2021, totalizan
11,471 m2. En estos momentos, se han renovado aproximadamente 5,000 mts2 del total de metros a
vencer en 2021, para el metraje restante el Emisor ya se encuentra negociando la renovacion de dichos
coniratos.

Vencimientos 2021 / 2022 (en mts2)

..2022 / 2,654
y /

La gestion de mercadec y promacién de Business Park a posibles arrendatarios ha sido manejada
directamente por el propietario. El Emisor no cuenta con personal de planta dedicado a estas
actividades ni ha contratado los servicios de empresas inmobiliarias,

2} Descripcidn de la Industria
i) Anfecedentes

El auge en el sector de bienes y raices destinados a uso comercial Clase A en la Republica Panama
tiene sus origenes en la incorporacion de la demanda extranjera, producto de las ventajas competitivas
que presenta Panama como lugar de inversion y en el entorno politico-econémico de varios paises
vecinos. Una propiedad comercial Clase A se define como aguella disefiada para alquiler comercial
en zonas “prime” ofreciendo la mas aita tecnologia a sus inguilinos.

Los inversionistas de paises desarroliados consideran a Panama como un lugar propicio para invertir,
por su estabilidad monetaria, las oportunidades que ofrece la posicién geogréfica, el manejo fiscal-
financiero, la politica de incentivos econémicas por parte def gobierno y el respeto a los derechos de
propiedad. Estas caracteristicas crean un ambiente propicio para establecer sedes regionales de
empresas multinacionales y atender operaciones en Latinoamérica y el Caribe,

A su vez, los problemas politico-econdmicos en paises vecinos inducen la bisqueda de alternativas
donde ubicar operaciones centrales o regionales en paises que ofrezcan estabilidad econdmica,
politica y social y la proteccion del capital invertido.
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Empresas como Banesco de Venezuela, Grupo Carvajal de Colombia, Maersk-Sealand, UBS y Credit
Suisse de Suiza, Dell y Johnson & Johnson de Estados Unidos y Singapore Airlines de Singapur, entre
atros, han expandido significativamente sus actividades en Panama en los Gltimos afios.

La fuerte demanda por espacio comercial Clase A entre el 2010 y 2019 resulté en un incremento en la
construccion de edificios comerciales Clase A y A+ en dreas de la periferia al centro de la ciudad.

Para el afio 2020, producto de la pandemia pravocada por el COVID-19 y la declaratoria de emergencia
nacional a finales del mes de marzo de 2020, 1a economia nacional, se vio afectada. Los efectos en la
industria inmobiliaria se reflejaron en cierre de locales y negociacion con arrendatarios para arreglos
de pagos, canon de arrendamiento, entre ofras. La Directiva del Emisor, desarrolld estrategias para
controlar el impaclo que esto pueda traer en las actividades que desarrolla el Emisor.

Al cierre del afic 2020, se dio un incremento en la disponibilidad total del mercado de oficinas en la
ciudad de Panama, al pasar de 22.9% a 24.4%, en el caso de la Clase A+ la disponibilidad pasd de
33.8% a 34.9%. La absorcién neta al 2020 tuvo resultados negativas, pues se desocuparon
27,372mts2, mientras que se ocuparen apenas unos 796.3mts2, La desocupacion de edificios Clase
Ay A+ aumenté de 60.56 en 2019 a 61.30% en 2020, del total de metros desocupados, segun datos
suministrados por CB Richard Ellis. La construccion de espacios de oficinas lleva un promedio de 24
meses manejandose de manera cautelosa, aunque si han entrado al inventario nuevos edificios, Los
canones de arrendamiento promediaron US$20.42 vs 22.33 en 2019 para edificios Clase A+, para
edificios Clase A $16.17 y $13.99 para Clase B, por metro cuadrado mensual.

El siguiente cuadro muestra un resumen del mercado actual de espacio comercial:
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frea Boncario 4,484 3,734 492 7,266 33,577 19.00
Pecifein Esto 124557 34,629 1K) {4.578) 0 7.0
Total Clase A 169,441 66,354 5.0 (2310) 33,577 2042
4z Bantaria 13727 80,129 438 {4,023) 0 1428
Sur 9,974 1252 pLy! {956) 0 1787
San Francisto 269,515 39,735 f?.O ) i} !512
Peiferia Este 254,097 N sé,;ib ﬁ.a {1,579 0 17.67
“.}u‘mumé Padfioo 48415 537 109 796 N 0 19.58
Peiferia Moo 41,404 23491 565 {484) ¢ 1682
Total{lasah 788,141 207,168 2.3 {7,229 0 161
k20 Borcaria 330,079 13957 n4 {2545 0 1350
Sur 48,45 39,501 579 {1.375) 0 1404
Sﬂn Franciseo BN7 16,086 05 (1;5}6)'"' ' 0 oos
Pefifaia Es.la. amo o 1'4,'3'59 n1 {1,164} 0 150
Perifesa Horta 5091 16,657 17 5,041) 0 121
Areas Revedtidos 14,588 801 59 {1,648} 0 1442
Total Qleza B §04,259 169,080 i) {13,151y ¢ 13.99
dren Boncoria 144353 8,857 61 {2,408} 0 1178
St 3801 2430 38 {639) ¢ 1310
Sonﬂaatiszo. 19,30(.]”. . .1,25.0. . 65 . (3l4j 0 13.38
Perifesin £uto 3000 1,21 424 {1ts) 'o o 1500 o
Pesifesn Horte 43,600 1481 34 {50} 8 10.80
dueas Reverridns 18,879 " 38 (264) 0 1045
Toteh Casa 792,57 16,178 55 (3,509 0 12,15
TOTAL 1,876113 450,810 244 (26,515) 33,50 15.68

fuents: (8RE Poramd, 2620.

Adosotis El presente repodde supdme les 15,471 w2 en construccién reqistdas pore Cose & e reportes preios. st comblo s2 deba o fo poralizocian def proyecin,

®1 us avarce oprodmado del 20%, por n (eriedo supxios b dos aios. Una vez el proyedo se ocive, sed mincoiporndo o roesi invenkido da espcdios en covdakddn

ii) Competencia

Pagina

En la actualidad, hay varios desarrollos inmobiliarios que compiten con Business Park en el espacio
comercial Clase A+. Comparado con éstos, el Emisor estima que el Business Park posee significativas
ventajas competitivas, entre ellas, sus altos estandares de construccion que cumplen con las
exigencias de empresas globales, a la vez que permiten coslos de operacion y mantenimiento
favorables; un administrador can amplia experiencia en la gestion de inmuebles comerciales de calidad
mundial; su ubicacién céntrica, con facil y rapido acceso tanto al aeropuerto internacional de Tocumen
como al area bancaria y de negocios; y la proximidad a un area residencial de allo nivel, propicia para
" el establecimiento de personal gerencial o técnico de alta jerarquia.

Representante Legal 4] i
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En la ciudad de Panamé cuenta actualmente con mas de 10 edificios de oficinas Clase A, ubicados
principaimente en el cenfro bancario, Costa del Este y San Francisco, Entre estos cabe resaltar los
siguientes edificios:

Nombre Ubicacidn Area arrendable T

Torre de las Américas Punta Pacifica 42,000 m2

MMG Tower Costa del Este 41,000 m?
Calle Aquilino de la Guardia y Calle 47,

QOcean Business Plaza Marbella 33,000 m?

Torre Global Bank Calle 50 y calle 58 45,000 m?

Plaza del Este Costa del Esta 35,000 m?

t Aproximado
J) Litigios Legales

Ala fecha de este informe, el Emisar no tenia litigios legales pendientes que puedan tener un impacto
significativo en su condicién financiera y desempefio.

4) Sanciones Administrativas

~ Alla fecha de este Prospecto informativo, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas
por la Superintendencia del Mercado de Valores o alguna organizacién autorregulada que puedan
considerarse materiales con respecto a esta Emision.

D.Estructura Organizativa

El siguiente organigrama muestra la estruclura corporativa del Emisor:

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de Zigma International Lid, sociedad andnima constituida
bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas.

E. Propiedades de Inversién y Otros Activos No Caorrientes
Como se menciona enla seccion LA.1 y 1.A.2, el activo principal del Emisor es la propiedad de inversion

Business Park y el mobiliario, equipos y mejoras ubicados en éste. Estos dos activos no corrientes
representan (neto de depreciacion) el 93.94% del total de activos al 31 de diciembre de 2020.
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Business Park consiste en dos terrenos que totalizan aproximadamente 51,145 m2 en el cual existen
cinco (5) edificios de oficinas, cuatre (4) de hasta 6 plantas cada uno, los cuales rodean un jardin
central que incluye areas de esparcimiento al aire libre junto a un edificio que alberga una plaza de
restaurantes. Estas instalaciones estan construidas sobre un edificio de estacionamientos con
aproximadamente 1,560 espacios para inquilinos y visitantes. Los estacionamientos cubren
aproximadamente 45,065 m2, los jardines aproximadamente 16,187 m2, y la plaza de restaurantes
aproximadamente 715 m2. Y una quinta torre de 22 plantas, estacionamientos cubiertos con capacidad
para aproximadamente 2,000 vehiculos, terraza de aproximadamente 4,500 m2, salones de reuniones,
gimnasio y ofras facilidades que totalizan aproximadamente 4,000 m2. Los cinco (5) edificios de
oficinas tienen un metraje alquilable de aproximadamente 83,592 m2,

Business Park cuenta con un inventario de equipos criticos para su funcionamiento, cuyos principales
componentes se listan a continuacion: :

Business Park 1

Categoria de Equipos Principales Componentes

Sistema Eléctrico a. Transformadores
Medidores
Otros

Plantas de Generacion Eléctrica de
Emergencia

Tres generadores de 500KW

Tanque diario de combustible de 150
galones

f. Tanque central de combustible de 3,000
galones

@ a0«

Sistema de Enfriamiento a. 4 enfriadores (“chillers”) de 500 toneladas
cada uno

8 torres de enfriamiento

Unidades manejadoras para cada planta
Sistema de control

Bombas y ofros equipos suplementarios

o 80T

w

Sistema de Bombeo, Canalizacién Tinas de concreto de almacenamiento de
y Almacenamiento de Agua capacidad de 235,650 galones

b. Sistema de bombeo
Redes sanitarias y pluviales

Sistema de Alarma y Proteccion a. Tinas de concreto de almacenamiento de
contra Incendios 24,890 galones

Bombas diesel
Rociadaores
Petectores
Alarmas y sirenas

Elevadores 16 unidades

Brazos de control a los estacionamientos
Control de acceso de edificios
Sistema de circuito cerrado de television

Controles de Acceso y Seguridad

o T p|oas T
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Pagina
Business Park Torre V
Categoria de Equipos Principales Componentes
Sistema Electrico a. Transformadaores
b. Medidores
¢. Otres
Plantas de Generacidon Eléctrica de a. 3 generadores; 2 de 1,200 KW y 1 de 1,860KW
Emergencia b. 3 tanques diarios de combustible de 270
galones cada uno _
¢. Tanque central de combustible de 5,000
galones
Sistema de Enfriamiento a. J enfriadores de 575 toneladas cada uno
b. 3 torres de enfriamiento
¢. Unidades manejadoras para cada planta
d. Sistema de control
e. Bombas y otros equipos suplementarios
Sistema de Bombeo, Canalizacion y  a. Tinas de concreto de almacenamiento:
Almacenamiento de Agua a. 1 tanque de agua potable de
22,040 galones
b. 2tanques de agua de enjuague de
79,040 galones
b. Sistema de bombeo
¢. Redes sanitarias y pluviales
Sistema de Alarma y Proteccion a. 3 tinas de concreto de almacenamiento de
contra Incendios 78,330 galones
h. Bombas diesel
¢. Rociadores
d. Delectores
e. Alarmas y sirenas
Elevadores a. 7 unidades (6 de uso ejecutivo y 1 de carga)
Controles de Acceso y Seguridad a. Brazos de conirol a los estacionamientos
b. Controt de acceso de edificios
c.- Sistema de circuito cerrado de ielevision
A continuacion, las propiedades de inversion det Emisor al 31 de diciembre de 2020:
2020
Valor
Terrenos Mejoras Razonable

Saldo al inicio
Cambio en valor razonable
Saldo al final

Saido al inicio
Transferencia (nota 10)
Cambio en valor razonable
Saldo al final

Representante Legal :

105,642,379 156,094,808 261,737,187
(2,587,029) _ (2,386,403) _ (4,973,432)
103,055,350 153,708,405 256,763,755

2019
Valor
Terrenos Mejoras Razonable
94,355,201 157,518,388 251,873,589
0 1,008,891 1,008,891
11,287,178 (2432 471) 8,854,707
105,642,379 156,094,808 261,737,187
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A continuacion, se presenta el mobiliario, equipos y mejoras, neto de depreciacidn de! Emisor al 31 de
diciembre de 2020:

Mobiliario y Equipo de Mejoras ala
Equipo Gimnasio propiedad Total

Costo
Saldo al 1 de enero de 2018 1,189,232 218,257 1,162,586 2,570,075
Transferencias 160,102 0 0 160,102
Adquisiciones 10430 Q 0 10,430
Saldo al 31 de diclembre de 2019 1,350,764 218,257 1.162,586 2,740,607
Saldo al 1 de enero de 2020 1,359,764 218,257 1,162,586 2,740,607
Adquisiciones 8,306 0 0 8,306
Saldo al 31 de diciembre de 2020 1.368.070 218,257 1,162,586 2,748,913
Depreciacidn y amortizacion acumuladas
Saldo al 1 de enero de 2019 ’ 647,987 214,654 968,680 1,881,321
Depreciacion del afio 132,649 3.603 193,906 330,158
Salda al 31 de diciembre de 2019 ..830,636 218,257 1,162,686 2,211,479
Saldo al 1 de enero de 2020 830,636 218,257 1,162,586 2,211,479
Depreciacion del afo 140,811 O 0 140,811
Saldo al 31 de diciembre de 2020 _.971.447 218.257 1,162,586 2,362,290
Valor segiin libros
Al 1 de enero de 2019 —481,245 etd, 003 193,006 688 754
Al 31 de diciembre de 2019 529428 0 .. _ -0 529,128
Al 1 de enero de 2020 028,128 0 0 529,198
Al 31 de diciembre de 2020 0 Q 366,623

F. Tecnologia, Investigacion, Desarrollo, Patentes y Licencias

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

G.informacidén de Tendencias

El Producte Interno Bruto (“PIB") de Panama crecid en 6.2% en el 2014, 5.8% para 2015 y 5.9% en el
2016, 5.8% en el 2017, 5.4% en el 2018 y 3.7% en 2019 y reflejd una disminucion en 2020 de -17.9%,
seguin el Banco Mundial. Se prevé un repunte en 2021, producto de la mejora en la situacién economica
con el control del estado de emergencia nacional, adicionalmente por faclores como:

= Las exportaciones de Panama tienen expectativas favorables en general.

La Autoridad del Canal de Panama tiene programados aumentos anuales de tarifas y el crecimiento
en el volumen de carga se espera se mantenga en niveles similares a los actuales. Por ofro lado, el
desarrolio del Proyecte de la Base de Howard, la cual es considerada como un activo de alto impacto.

importantes proyectos.

En los dltimos cinco afios, en Panama se han desarrollado un gran nimero de proyectos, algunos de
ellos de gran magnitud, cuyo valor total se estima en US$17 millardos. Entre ellos se cuenta la
expansion del Canal de Panama vy la Linea 1 y 2 del Metro. A estos proyecltos se agrega la
construccion de grandes edificios (rascacielos de 50 o mas pisos) en diversos puntos de la ciudad de
Panama, asi como desarrolios furisticos en diversos lugares del interior del pais, como Boquete, Bocas
del Toro y la regidn de Azuero, cuyo costo total se estima en US$3.2 millardos. Adicionalmente,
grandes proyectos de infraestructura como la Linea 3 del Metro y re-ordenamiento vial, asi como la
mineria incrementaran la actividad econémica,

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A.Liquidez
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Millones de US$ : 31-Dic-20 31-Dic-19
Efectivo 4.02 2.81
Capital de trabajo 3.20 1.16

Indice de liquidez (activos corrientes / pasivos
corrientes) 2.65 1.54

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2020, el capital de trabajo del Emisor aumenta de
$1,1,56,509 a $3,201,381 vy el indice de liquidez, 1.54 a 2.65, el aumento se debid primordialmente
por el aumento en el efectivo por $1,216,657. Las cuentas por cobrar a clientes aumentaron por
$562,016. El pasivo corriente disminuye por $209,249, producto de la disminucién en la cuenta por
pagar a proveedores y el ingreso diferido. El Emisor declard dividendos en octubre 2020 por
USs$4,000,000 y diciembre 2020 US$4,000,000,

B.Recursos de Capital

Millones de US$ 31-Dic-20 31-Dic-19
Pasivos 101.0 110.6
Patrimonio 172.8 172.5
Total de recursos de capital 273.8 2831
Apalancamiento (pasivos / patrimonio) 0.58x 0.58x

El pasivo total disminuye en $320,077, principalmente por la disminucidn del pasivo corriente v la
disminucidn en la cuenta del impuesto sobre la renta diferido. El patrimonic disminuyd en $1,838,868,
producto del aumento en por la utilidad del perfodo en $6,161,132, menos la distribucion de dividendos
del afio por $8,600,000. El nivel de apalancamiento (lotal pasivos / total de patrimonio) del Emisor se
mantiene constante, ‘

La perspectiva de la situacion de apalancamiento sigue siendo positiva debido a los incrementos
anuales del canon de arrendamiento, respaldados en contratos de arrendamiento a mediano y largo

plazo.

En la siguiente tabla se desglosa el endeudamiento financiero del Emisor:

Millones de US$
Tipo de Deuda Acreedor 31-Dic-20 31-Dic-19

Bonos corporativos Emision de valores 89.7 89.7
registrados en la
Comision Nacional de
Valores y listada en la
Bolsa de Valores de
Cuenlta por pagar accionista Panama, S.A, 0.00 0.00

Zigma International LTD

Total 89.7 89.7

C.Resultados de las Operaciones
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31-Dic-20¢ 31-Dic-19

Area arrendada (m2) 72,936 75,145
Tasa de ocupacion (%) 1 81.41% 83.38%
Canon de arrendamiento promedio (US$ por m2) 2 $23.90 $24.04

Millones de US$

Totat de ingresos 25.55 26.92
Gastos generales y administrativos 6.76 7.08
Casto de financiamiento 5.56 5.58

Cambio en el valor razonable de la propiedad de
inversién {4.97) 8.85

Utilidad antes de cargos no recurrentes, del cambio
en el valor razonable de ia propiedad de inversién
y del impuesto sobre la renta 13.08 23.11

Utilidad neta 6.16 20.40

' Area arrendada / 4rea disponibte para arrendar Business Park y Torre V
2 Promedio con base en area arrendada por arrendatario Business Park y Torre V

Duranie el afic terminado el 31 de diciembre de 2020, 1a utilidad neta disminuye en $14,902,553,

producto de la disminucién en el cambio en el valor razonable del afio 2020 $4,973,432 (2019
US$8,854,707).

Los ingresos del Emisor disminuyeron en 8.78% en el afo terminado el 31 de diciembre de 2020
respecto del afto anterior, producto de la reduccion de algunos espacios y renegociacion de canones
de arrendamientos. El Emisor ya se encuenira en negociaciones para colocar los metros disponibles.

Los gastos generales y administrativos del Emisor mostraron una disminucién de 4.54%.

La actualizacidn anual del valor razonable de la inversidn del Emisor en Business Park como requiere
la Norma Internacional de Contabilidad No, 40 sobre Propiedades de Inversion fue basado en avaldos
preparados por CB Richard Ellis.

lll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRINCIPALES, ASESORES Y EMPLEADOS
A. Identidad, Funciones y Otra Informacién Relacionada
1} Directores y Dignatarios, y Ejecutivos Principales

i} Directores y Dignatarios:
Alexander Petrosky Boyd

Director y Presidente
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Nacionalidad: Panameno, Fecha de nacimiento: 12 de octubre de 1974. Domicifio
comercial: Avenida Principal y Avenida de la Rotonda, Urbanizacion Costa del Este, Complejo
Business Park, Torre Este, Piso 6, Cludad de Panama, Republica de Panaméa. Direccion postal:
Apartado 0831-02678, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Teléfono: 303-3333. Fax: 303-
3334. Correo electronico: diesa@invbahia.com.

Informacién adicional: Posee el titulo de Bachelor of Science in Foreign Service, con especialidad
en Diplomacy de The School of Foreign Setvice, Georgetown University, Washington, D.C, Estados
tnidos y titulo de Master of Business Adminisitration (MBA) con concentracion en Entrepreneurship,
con distincion Suma Cum Laude de University of lLouisville, Kentucky, Estados Unidos. Es
Vicepresidente Ejecutivo Comercial de Inversiones Bahia, Lid desde 2002. Anteriormente fue
Director en CB Richard Ellis donde estuvo a cargo de estructuraciones {(desde ociubre de 2001
hasta octubre de 2002), y Vicepresidente en Sterling Financial Group, como asesor financiero de
mayo 1998 hasta septiembre de 2002). Ademas, fue Director y Tesorero del Panama Green
Building Council en el periodo de 2012 a 2014. Actualmente es Director en Conservatorio Partners
y Vertical |1.

Responsabilidades: No tiene funciones administrativas y participa en las reuniones de Junt
Directiva del Emisor. :

Emanuel Gonzalez-Revilla Jurado

Director y Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 20 de agosto de 1840. Domicilio
comercial: Torre Banistmo, Piso 11, Avenida Samuel Lewis, Ciudad de Panama&, Republica de
Panama. Direccion postal: Apartado Postal 0832-1274 W.T.C., Ciudad de Panama, Reptiblica de
Panama. Teléfono: 305-1350. Fax: 305-1363. Correo electronico: info@multiholding.com

Informacion adicional:

Presidente de MHC Holdings, Ltd., Director y Vicepresidente de Empresa General de Inversiones,
S.A., Empresa General de Capital, S.A., Empresa General de Petrdleos, S.A., Director y Secretario
de Medcom Holdings, Inc., Director de Petrdleos Delta, S.A,, Cable Onda, S.A. vy Desarrollo
Inmobiliario del Este, S.A, Presidente de Inmobiliaria San Fernando, S.A.; dos veces Presidente de
la Asociacion Bancaria de Panama vy Ex Director de la Autoridad de la Regidn Interocednica y de la
Autoridad del Canal de Panama. Egresado de Springhill Coliege, Mobile, Alabama en Comercio.

Responsabilidades: No tiene funciones administrativas y participa en las reuniones de Junta
Directiva del Emisor,

Agustin de la Guardia Abad
Director Secretario y Tesorero

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento; 9 de diciembre de 1969. Domicilio comercial:
Avenida Principal y Avenida de la Rotonda, Urbanizacion Costa del Este, Complejo Business Park,
Torre Este, Piso 6, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Direccion postal: Apartado 0831-
02678, Ciudad de Panama, Reptblica de Panama. Teléfono: 303-3333. Fax: 303-3334. Correo
electrénico: diesa@invbahia.com,

informacion adicional: Posee los titulos de Master of Business Administration (MBA} y Bachelor
of Science in Computer Science / Mathematics, con distincion Cum Laude, ambos de Santa Clara -
Universily, Santa Clara, California, Estados Unidos. Es actualmente Vicepresidente Ejecutivo
Comercial de Inversiones Bahia, Ltd. Ha ocupado cargos gerenciales en diversas empresas, tales
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como: Gerente General de la Division de Bienes Raices, Grupo Melo (1994 a 1998), Gerente
General de Direct Visidn, S.A, — DIRECTV {1998-2000), Vicepresidente Ejecutivo Comercial de
BSC de Panama, S.A. - BellSouth (2000-2002), Gerente General de Televisora Nacional, S.A. —
TVN {2002-2011), Vicepresidente Ejecutivo Comercial de Motta Internacional, S.A. (2011-2014),
Presidente Ejecutivo y Gerente General de Cable & Wireless Panama, S.A. (2014-20186).

Responsabilidades: No tiene funciones administrativas y participa en las reuniones de Junta
Directiva del Emisor,

i) Ejecutivos Principales:

Pagina

El Emisor no cuenta con ejecutivos o empleados.

Contrato de Administracion Emisor y HINES

El Emisor ha conlratado los servicios de Administradora Hines Panamd, S.d.R.L. {("HINES"),
subsidiaria de Hines Interest Limited Partnership, empresa internacional especializada en el soctor
inmabiliario para que se encargue de la gestion administrativa del Business Park y Torre V.

HINES cuenta con 74 oficinas en los Estados Unidos y 17 alrededor del mundo, en ciudades como
Londres, Paris, Madrid, Moscu, y Beijing; es propietaria de un portafolic de proyectos inmobiliarios
con 700 propiedades que abarcan 25 millones de metros cuadrados; v gestiona un portafolio de
inversiones valorado en mas US$13 millardos, el cual la posiciona como una de las organizaciones
inmobiliarias mas grandes y reconocidas del mundo. Adicicnalmente, HINES administra
propiedades comerciales para uso de oficina con una superficie de mas de 10 millones de metros
cuadrados a nivel mundial.

Actualmente, HINES es la tnica empresa inmobiliaria con operacicnes en la regién de Panama y
Centroamérica que pertenece al Institute of Real Estate Management (IREM) y 1a Building Owners
and Managers Association (BOMA) y la Unica compafifa con operaciones en Panama que ha sido
certificada como Real Property Administrador (RPA) vy Certified Property Manager (CPM).

Be conformidad con el contrato suscrito entre el Emisor v HINES, éste dltimo es responsable por
todos los aspectos operativos, administrativos y contables de la gestion de Business Park vy Torre
V. Con tal propésito, HINES aplica a la administracion de Business Park y Torre V el programa de
“Property Management” que ha desarrollado y utiliza en las propiedades inmobiliarias de calidad
mundial que tiene a su cargo. Dicho programa abarca en forma integral todos los aspectos de
importancia relacionados con la operacién de Business Park y Torre V, incluyendo:

= Ahorro de energia

Eficiencia de equipos criticos
Mantenimiento preventivo y predictivo
Estandares de limpieza
Procedimientos de emergencia
Seguridad (“Safety & Hygiene")
Tratamiento de agua

Calidad de aire interno
Administracion de refrigerantes
Contabilidad |

a R r L -} -] 4 = E-]

Este proceso, manejado por personal local e internacional, tiene dos objetivos principales: () lograr
que la operacion del Business Park y su condicion fisica satisfaga en todo momento las altas
expectativas y estandares de una clientela de empresas globales, lo cual es un elemento clave para
maximizar el ingreso de alquiler que recibe el Emisor y la renovacion de los contratos de alquiler; y
(ity buscar la mayor eficiencia posible en las inversiones de capital adicionales y el nivel de costos
operativos. ‘
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El contrato suscrito entre el Emisor y HINES para [a administracién del Business Park 1 tiene una
duracion de cinco (5) afios contados a partir del 1 de julio de 2005, prorrogable por periodos de cinco
(5) afios cada vez hasta tanto alguna de las partes decida terminarlo. El Emisor igualmente suscribio
un contrato por cinco (5) afios con HINES para la administracién del Business Park — Totre V. Dicho
contrato rige desde el 1 de mayo de 2012 y es prorrogable por cinco (5) afios cada vez o hasta que
a alguna de las partes decida terminarlo. Ambos contrates fueron terminados el 31 de diciembre de
2015 y se firm6 un solo contrato para las cinco torres (Business Park y Torre V) con vigencia a partir
del 1 de enero de 2016, por un término de cinco afios; con esto se aprovechan economias de escala
en la administracion como un solo complejo. '

2) Asesores Legales

Asesora Legal Interna:

Thais Chalmers Hermes

Domicilio comercial: Avenida Principal y Avenida de la Rotonda, Urhanizacién Costa del Este,
Complejo Business Park, Torre Este, Piso 6, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Direccidn
postal: Apartado 0831-02678, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Teléfono: 303-3333. Fax:
303-3334. Correo electrénico: diesa@invhahia.com.

3) Auditores
Auditores Externos:

KPMG

Contacto: Ricardo Carvajal - Socio Domicilio profesional: Torre KPMG, Calle 50, No.54, Apartado
5307, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Direccién postal: Apartado 0816-01089, Ciudad
de Panama, Repuablica de Panama. Correo electrénico: eduardochoy@kpmg.com Teléfono: 208-
0700 y Fax: 215-7863. Website: www.kpmg.com.pa

4} Designacién por acuerdos o entendimientos

Ningun director o dignatario, ni HINES ha sido designado en su cargo sobre la base de cualquier
arreglo o entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

B. Compensacion

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni en especie, de
parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales, excepto por el pago de dietas por |a asistencia
a Asambleas de Accionistas y Juntas de Directores. Desde la constitucion del Emisor hasta la Fecha de
Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas.

Como se indica en la Seccidn lIILA.1.ii, el Emisor no cuenta con ejecutivos 0o empleados y por ende no
mantiene un monto total reservado en previsian de pensiones, retiro y otros beneficios. El contrato suscrito
entre el Emisor y HINES, establece que éste recibira como compensacion por sus servicios una suma
anual que incrementa cada afic por el mayor entre 3.5% y el Indice de precios del consumidor de los
Estados Unidos ("Consumer Price Index”), segin se muestra a continuacion:

Uss 31-Dic-20  31-Dic-19
Compensacion de HINES 1,217,358 $1,233,367
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C. Practicas de la Directiva

El Pacto Social del Emisor no contempla un término especifico de duracion en sus cargos para los
directores y dignatarios. Los mismos han ejercido sus cargos desde las fechas que se indican a
continuacion:

Nombre Fecha de eleccion
Alexander Petrosky Boyd 26 de agosto de 2016
Emanuel Gonzélez-Revilla Jurado 7 de marzo de 2016
Agustin Alberto De La Guardia 26 de agosto de 2016

El Emisor no ha suscrito contratos que confieran beneficios a uno o méas Directores mientras permanezean
en el cargo o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Directiva del Emisor no cuenta
con comités. La Junta Directiva en pleno supervisa los informes de auditoria, los controles internos, y el
cumplimiento con las directrices que gufan los aspectos financieros, operativos y administrativos de la
gestion del Emisor.

D. Empleados

El Emisor no cuenta con ejecutivos o empleados. Como se indica en la seccion LA 1.ii, el Emisor ha
contratado los servicios de Administradora HINES, subsidiaria de Hines Interest Limited Partnership,
empresa internacional especializada en el sector inmobiliario, para que se encargue de la gestién de
Business Park,

D, Propiedad Accionaria

El Emisor es una empresa privada con un (1) sélo accionista, Zigma International, Ltd., que controla el
100% del total de las acciones comunes del Emisor. A la fecha de este Informe, los directores y dignatarios -
del Emisor representaban a los dos grupos corporativos, Grupo Motta y Grupo Gonzalez-Revilla que, en
calidad de tenedores de la totalidad de las acciones comunes de Zigma International, Ltd., son propietarios
efectivos del 100% del total de acciones comunes emitidas y en circulacién del Emisor.

% respecto del % que representa
Cantidad de total de acciones respecto ala

acciones emitidas y en Niimero de cantidad total de
Grupo comunes circulacién accionistas accionistas

Directores, Dignatarios,

Ejecutivos y Administradores 500,000 100.0% 3 100.0%
Otros empleados 0 0.0% 0 0.0%
Totales 500,000 100.0% 3 100.0%

Todos los propietatios efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual derecho de voto.
V. ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. ldentidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de que son propietarios
efectivos la persona o personas que ejercen control

A continuacion se indican las personas controladoras del Emisor:

Accionista de Zigma International, Ltd Cantidad de %
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Acciones
Grupo Motta 37,500 75%
Grupe Gonzalez-Revilla 12,500 25%
Total 50,000 100%
B. Presentacién tabular de la composicidon accionaria
La compasicién accionaria del Emisor es la siguiente:
NGmero de % del niimero Niéimero de
Grupo de Acciones acciones de acciones accionistas
1 - 500,000 500,000 100% 1
Totales 500,000 100% 1

C. Persona Controladora

Zigma International, Ltd., sociedad constituida bajo las Isias Virgenes Briténicas, es la tenedora del 100%
de las acciones comunes del Emisor. A su vez, dos grupos corporativos, Grupo Motta y Grupo Gonzélez-
Revilla, son los propietarios de la totalidad del capital accionario de Zigma International, Ltd.

D. Cambios en el Control Accionario

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2020, no se produjo ningtin cambio de control de la
propiedad efectiva del capital accionario del Emisor. Al 31 de diciembre de 2020, no habia acciones en
tesoreria ni tampoco compromisos de aumentar el capital ni obligaciones convertibies.

A |a fecha de este Informe, no existia ningun arreglo o acuerdo que pudiera resultar en un cambio de
control de 1a propiedad efectiva del capital accionario del Emisor.

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A. Identificacion de Negocios o Contratos con Partes Relacionadas

A continuacion se presenta un resumen de los saldos y transacciones del Emisor con partes relacionadas:

Efectivo

Cuentas por cobrar

Alquileres por cobrar a futuro
Adelantos recibidos de clientes
Cuenta por pagar

Intereses por pagar

Bonos por pagar

Ingresos por alquileres

Representante Legal 42;

2020 2019
_4,022.454 2,799,270
95.000 60,000
...306,184  _1,878,685
113,429 113,368
51 0
770,625 770,625
89736325 89,694,292
4,606,752 5,565,012

Fecha de este informe: 25 de mayo de 2021



Formulario IN-A . Pagina
22

(Gastos de operacion __ 263,899 222,965
Gastos generales y administrativos 87,726 90,950
Costos financieros, neto 5,557,450 5.577.881

Salvo los contratos de arrendamientos mencionados en la seccién |.B.1 no existen a la fecha de este
Informe contratos o negocios entre el Emisor y sus directores y dignatarios, o entre el Emisor vy afiliadas
de sus directores y dignatarios.

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Esta seccidn es un resumen de disposiciones legales vigentes a la fecha de este Informe y se incluye en
este informe con caracter meramente informativo. Esta seccién no constituye una garantia por parte del
Emisor sobre e} tratamiento fiscal que el Ministerio de Economlia v Finanzas dara a la inversion en los
bonos corporativos emitidos y en circulacion del Emisor (los “Bonos”). Cada tenedor de dichos valores,
actuando independientemente, deberd cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion antes de
invertir en dichos valores.

= Ganancias de capital,
De conformidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y con lo dispuesto
en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas,
provenientes de la enajenacion de fos Bonos para los efectos del impuesto sobre |a renta, del impuesto
de dividendos, ni del impuesto complementario, siempre y cuando los Bonos estén registradas en la
Comisidn Nacional de Valores de Panama y dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores
u otro mercado organizado,

St los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Niimero 18 del 19 de junio del 20086, {i) el vendedor estara sujeto al impuesto
sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la venta de las
acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (i) el comprador estara obligado a retenerle
al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, como un
adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor,
y el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez {(10)
dias posteriores a la fecha de retencién, (iii) el vendedor tendra lo opcion de considerar ia cantidad
retenida por el comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital,
y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta
respecto de ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar
la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

v Intereses.

De conformidad con el Articulo 270 dei Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 los intereses que se
paguen sobre valores registrados en la Comisién Nacional de Valores, estaran exentos del impuesto
sobre la renta, siempre y cuando los mismos sean iniciaimente colocados a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos fueron colocados a través de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., tos tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal. L.a compra de
valores registrados en la Comisidn Nacional de Valores por suscriptores no concluye el proceso de
colocacion de dichos valores y, por lo tanto, la exencidn fiscal contemplada en el parrafo anterior no se
vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores a dichos
suscriptores a través de una boisa de valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados
beneficios fiscales.
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Silos Bonos no fuesen inicialmente colocadas en la forma antes descrita, los inlereses que se paguen
a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre ia renta del cinco por ciento (5%) el cual serd
retenido en la fuente por el Emisor.

Vil. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumen de la Estructura de Capitalizacién

1) Acciones y Titulos de Participacion:

Cantidad de
valores
emitidos y ,
Tipo de valor y en Registro y Capitalizacidén
clase circulacion listado bursatil de mercado
Acciones 500,000 Valores no registrados No aplica

comunes

Al 31 de diciembre de 2020, el capital social del Emisor consistia en un millén (1,000,000) de acciones
comunes sin valor nominal, de las cuales quinientas mil {(500,000) acciones comunes estaban emitidas,
pagadas y en circulacion.

2) Tituios de Deuda:

Valor nominal

Tipo de valor y Registro y emitido y en
clase Vencimiento listado bursatil circulacion
Bonos 15-Abr-2024  Superintendencia del US$40,000,000
corporativos Mercado de Valores y

Bolsa de Valores de
Panama, S.A.

Bonos 15-Abr-2024  Superintendencia del Us$10,000,000
corporativos Mercado de Valores y

Bolsa de Valores de

Panama, S.A.

Bonos 15-Abr-2017  Superintendencia del US$40,000,000
Corporativos Mercado de Valores y

Bolsa de Valores de

Panama, S.A.

B. Descripcidn y Derechos de los Titulos.
1) Gapital Accionario

Al 31 de diciembre de 2020, el Emisor tenia un patrimonio total US$172,798,381 y su capital accionario
estaba compuesto como se indica a continuacion:

Acciones
Acciones emitidas Valor Capital
Clase de Acciones autorizadas y pagadas nominal pagado
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Acciones comunes 1,000,000 500,000 Sin valor US$5,000,000
nominal

Menos: Acciones en - - .

tasoreria

Total 1,000,000 500,000 U5%$5,600,000

El 3 de septiembre de 2007, la Junta General de Accionistas modificé el pacto social del Emisor
incrementando el capital autorizado de mil (1,000) acciones comunes sin valor nominal a un milidn
{1,000,000) de acciones comunes sin valor nominal. El 3 de octubre de 2007, la Junta Directiva aprobd
la emisidn de quinientas mil {500,000) acciohes comunes con un valor asighado de US$10.00 por
accion, con el propdsito de intercambiar estas nuevas acciones comunes por las mil (1,000) acciones
comunes, emitidas, pagadas y en circulacion hasta esa fecha, a razdn de quinientas (500) acciones
nuevas por cada accion existente. Una vez completado este intercambio, todas las acciones comuneas
que el Emisor recibié en intercambio fueron anuladas.

En los Qitimos tres afios, el Emisor no ha emitido nuevas acciones, salvo por el intercambio de acciones
descrito arriba; y no ha recibido aportes de capital que no hayan sido pagados en efectivo, A la fecha
de este Informe no existia compromiso de incrementar el capital social del Emisor en conexion con
derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

Durante el afio terminade el 31 de diciembre de 2020, las acciones comunes del Emisor no fueron
abjeto de ninguna oferta de compra o intercambio por terceras partes ni el Emisar realizé ninguna
oferta de compra o intercambio respecto de [as acciones de otras compafiias.

Cada accion comun tiene derecho a un (1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y debe
ser emitida en forma nominativa.

Desde su constitucidn hasta el 31 de diciembre de 2014, el Emisor no habla declarado dividendos
pagaderos a los ienedores de sus acclones. El Emisor declard dividendos en diciembre 2015,
pagaderos durante el primer trimestre de 2016, por el monto de hasta US$5,000,000. En marzo 2016
hace una declaracién de dividendos por el monto de US$5,000,000 y en junio de 2018, por el monto
de US$5,000,000. En septiembre y diciembre 2016, declara nuevamente dividendos por el monto de
US$4,000,000 cada una. Ef Emisor declard dividendos en junic 2017 por el monto de US$4,357,387 v
en diciembre de 2017 por $4,000,000. En el afic 2018, el Emisor declaré dividendos en marzo por el
monto de $4,000,000 y en diciembre por $6,000,000. El Emisor declard dividendos en febrero de 2019
por US$4,000,000, junio de 2019 por US$558,612, agosto de 2019 por US$4,000,000 v diciembre
2019 US$5,000,000. Para el afio 2020, el Emisor declard dividendos en octubre por US$4,000,000 vy
en diciembre por US$4,000,000.

2) Titulos de Participacion

A la fecha de este Informe, el Emisor no tenia emitidos valores que consisten en titulos patrimoniales
o de participacion, pero de naturaleza diferente a las acciones de capital de sociedades andnimas.

3} Titulos de Deuda

Al 31 de diciembre de 2020, el Emisor mantenian emitidos y en circulacién bonos corporativos
correspondientes a emisiones cuyas caracteristicas mas importantes se resumen a continuacion:

Emisor: Desarrolio Inmobiliario del Este, S.A. (el “Emisor”),

instrumento: Bonos Corparativos Registrados (los "Bonos™).
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Fecha de Oferta: Serie A: A partir del 15 de diclembre de 2010,

Serie B: 15 de julio de 2014

Monto de Oferta: Hasta Ochenta Millones de Délares {US$80,000,000) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América ("Délares” 0 "§").

Series: Los Bonos seran emitidos en dos series:
Serie A: Hasta $40,000,000.
Serie B: Hasta $40,000,000,

Respaldo: Los Bonos estaran respaldados por el crédito general del Emisor,

Tasa y Pago de Interés:  Serie A: 7,.00% anual,
Serie B: 6.25% anual,

Los intereses de los Bonos de la Serie A serdn pagaderos por
trimestre vencido los dias 15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre
y 15 de diciembre de cada afio (cada uno un "Dia de Pago”) hasta la
Fecha de Vencimiento.

Los intereses de los Bonos de la Serie B seran pagaderos por
trimestre vencido los dias 15 de abril, 15 de julio, 15 de octubre y 15
de enero de cada afio (cada uno un “Dfa de Pago”) hasta la Fecha de
Vencimiento.

La base para el célculo sera dias calendario transcurridos y divididos
por 360. :

Mientras los Bonos estén representados por Bonos Globales, los
intereses seran pagados a través de las facilidades de la Central
Latinoamericana de Valores, S.A. (en adelante, “LatinClear”) y de
acuerdo a su reglamento vigente.

Fecha de Vencimiento: Serie A: 10 afios a partir de su Fecha de Oferta, el 15 de diciembre
de 2020,

Serie B: 15 de abvil de 2024,
Pago de Capital: Un sélo pago en la Fecha de Vencimiento de cada serie.

Garantia: Fideicomiso de garantfa (el “Fideicomiso de Garantia”) a favor de
fos tenedores registrados de los Bonos (los “Tenedores
Registrados”) y de los tenedores registrados de una nueva emisién
publica de Bonos de hasta por la Suma de US$10,600,000.00 gue
actualmente se encuentra en tramite ante la SMV (la "Nueva
Emision”}, el cual contendra, entre oftros:

a) Primera hipoteca y anticresis sobre la Finca 159709
inscrita en el Rollo 22484, Documento 6, de la Seccion de
la Propiedad de la Provincia de Panama, propiedad del
Emisor, que consiste en un terrenc de aproximadamente
38,000 M2ubicado en Costa del Este, y las mejoras
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construidas sobre ésta, que incluyen un inmueble de
oficinas para alquiler con un area total disponible para
alquiler de 46,400 M? (el “Business Park 1");

b) Primera hipcoteca y anticresis sobre la Finca 243197,
inscrita en el Documento 2164754 de la Seccién de la
Propiedad de la Provincia de Panama, que consiste en un
terrenc de aproximadamente 12,885 M2 ubicado en Costa
del Este, y las mejoras construidas en la misma. Esta
mejoras incluyen un inmueble de oficinas corporativas para
alquiler con un area alquilable total de 42,000 M2, que
comprende el complejo Business Park 2 — Torre V, (el
“Business Park 2 - Torre V" );

¢} Cesidn en garantfa de pdliza de seguro de incendio
emitida por una compafiia aceptable al Agente Fiduciario y
gue cubrira al menos el 80% del valor de reposicion del
Business Park 1 y del Business Park - Torre V (en conjunto
el "Business Park"};

d) Cesién en garantia de los pagos mensuales que
efectuaran los arrendatarios actuales y futuros de los
locales comerciales ubicados en el Business Park (los
“Cénones de Arrendamientc”), y otras ingresos operativas,
los cuales se depositaran en una cuenta (la “Cuenta
Central”) (ver Seccion 11.G.3);

e) Oftros aportes del Emisor que se depositaran en la
Cuenta de Reserva (segtin se define a continuacion);

f} Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda mercantil
sobre depdsito bancaric depdsito en la Cuenta de Reserva
u otra garantia aceptable al Agente Fiduciario} por $10
millones a favor del Agente Fiduciario (seglin se define a
continuacion) que sera otorgada por ef Emisor a mas tardar
el 15 de diciembre de 2018. Esta garantia se mantendra
vigente hasta que la Serie A de la Emision sea cancelada o
refinanciada como garantia del pago de dicha emisidn. Sin
‘embargo, este Ultimo requerimiento no aplicara si (i) antes
del 15 de dictembre de 2019, la Serie A de la Emisién ha
sido cancelada o refinanciada o () durante los 6 meses
anteriores al 15 de diciembre de 2019 el Emisor presentase
al Agente Fiduciario, una carta emitida por una institucion
financiera aceptable al Agente Fiduciario, certificando que
dicha institucién le ha aprobado al Emisor una facilidad
crediticia para el refinanciamiento del saldo a capital
adeudado bajo la Serie A de la Emisidn.

Otros Aportes del El Emisor efectuara en ciertas circunstancias aportes adicionales a

Emisor: una cuenta {la "Cuenta de Reserva") que abrird el Agente Fiduciario
a nombre del Fideicomiso de Garantia, segin se define a
centinuacion:
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a} Flujo de Caja Libre en caso de incumplimiento de la
Prueba Anual de Cobertura {segin se define en la seccién
HAATY;

b) Aportes del Emisor y/o sus accionistas, en caso de
incumplimiento de la Cobertura de Servicio de Intereses al
clerre de cada periado frimestral, por un monto equivalente
al requerido para subsanar dicho incumplimiento,

¢) Flujo de Caja Libre generado entre el 15 de diciembre

de 2019 y el 15 de diclembre de 2020. Sin embargo, este
requerimiento no aplicard si {i) antes del 15 de diciembre de
2019 la Serie A de la Emisién ha sido cancelada o
refinanciada o (i) durante los 6 meses anteriores al 15 de
diciembre de 2019 el Emisor presentase al Agente
Fiduciario, una carta emitida por una institucion financiera
aceptable at Agente Fiduciario, certificando que dicha
institucién le ha aprobado al Emisor una facilidad crediticia
para el refinanciamiento del saldo a capital adeudado bajo
la Serie A de la Emision.

En caso de que los fondos indicados en los literales a) y b)
excediesen en cualquier momento la suma de tres miliones de
Délares ($3,000,000.00), los mismos podran ser utilizados por el
Emisor para redimir anticipadamente la Emisién y la Nueva Emision
al 100% de su valor nominal de forma pro-rata. Cualquier redencién
anticipada debera ser realizada en mltiplos de un milién de Délares
($1,000,000.00).

Los fondos indicados en los literales a) v b) que no fuesen utilizados

para redimir anticipadamente la Emisidn ni fa Nueva Emision seran
aplicados al pago de la Nueva Emision en su respectiva Fecha de
Vencimiento.

Los fondos indicados en el literal ¢} seran aplicados al pago de la
Serie A de la Emision en su Fecha de Vencimiento, salvo que la
misma sea refinanciada, en cuyo caso seran liberados y entregados
al Emisor.

Uso de los Fondos: Los fondos netos que reciba el Emisor producto de la Emision seréan
utilizados para lo siguiente:

Serie A: Financiar parcialmente la construccion del Business Park 2
- Torre V y repagar un préstamo por pagar a accionistas relacionado
con el financiamiento de costos de construccion del Business Park 2
- Tarre V.

Serie B: Cancelar parcialmente un préstamo puente por la suma de
US$50 millones de ddlares que otorgd Banco General Overseas al
Emisor. Dicho préstamo fue utilizado para cancelar anticipadamente,
el 1 de noviembie de 2013, la Emisién Publica de Bonos al amparo
de la Resolucién No. CNV 287-07 por US$40 millones que tenia el
Emisor, y ofros usos corporativos.

Forma de los Bonos,
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Benominacién y

Titularizacién: Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, registrados y sin
cuponas en denominaciones de mil Délares ($1,000) vy multiplos de
dicha denominacidn. Los Bonos seran emitidos en unc o mas macro
titulos o ftitulos globales (individualmente el "Bono Global” o
colectivamente los “Bonos Globales”) emitidos a nombre de
LatinClear para ser consignados en las cuentas de sus participantes.
Derechos bursatiles con respecto a los Bonos Glabales serén
registrados, traspasados vy liquidados de acuerdo a las reglas y
procedimientos de LatinClear, Sin embargo, el titular de dichos
derechos podra solicitar en cualquier momento que se le expida un
certificado que represente su Bano, sujeto al cumplimiento de los
tramites que al respecto requiera LatinClear,

Redencién Anticipada: El Emisor podra redimir parcial o totalmente Bonos de cualquiera de
las series, antes de su Fecha de Vencimiento, segtin los términos
estipulados a continuacién (ver Seccidn 1ILA.11):

Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2013, en las siguientes
fechas y a los siguientes precios:

Fecha Precio
Del 15 de Dic. de 2013 hasta el 15 de Dic. de 2014 102.5%
Del 15 de Dic. de 2014 hasta el 15 de Dic. de 2015 102.0%
Del 15 de Dic. de 2015 hasta ef 15 de Dic. de 2016 101.5%
Del 15 de Dic. de 2016 hasta e} 15 de Dic. de 2017 101.0%
Del 15 de Dic. de 2017 hasta e] vencimiento 100.0%

Serie B: A partir del 15 de abril del 2017, segun lo dispuesto a
continuacion:

Fecha Precio
Del 15 de Abr. de 2017 hasta el 15 de Abr. de 2018 102.5%
Del 15 de Abr. de 2018 hasta el 15 de Abr, de 2018 102.0%

Del 15 de Abr, de 2019 hasta el 15 de Abr, de 2020 101.5%
Del 15 de Abr. de 2020 hasta el 15 de Abr. Ds 2021 101.0%
Del 15 de Abr. de 2021 hasta e] vencimiento 100.0%

El Emisor también podra redimir total o parciaimente los Bonos de la
Serie A y/o los Bonos de la Serie B antes de su Fecha de Vencimiento
al 100% de su valor nominal al ocurrir Liberaciones Permitidas, o en
caso de que el saldo en la Cuenta de Reserva sea de tres millones de
Délares ($3,000,000) o mas.

Cualquier redencion anticipada debera ser realizada en maitiplos de

un millén de Dolares ($1,000,000). En caso de realizarse una
redencién anticipada, el pago se realizard a pro-rata entre los
Tenedores Registrados.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente los Bonos,
éste comunicara su intencion a ios Tenedores Registrados al menos
treinta (30) dias antes de la fecha en la que se vaya a llevar a cabo
tal redencion anticipada mediante publicacidn por dos (2} dias
consecutivos en dos (2) diarios de amplia circulacidn de la localidad,
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indicando. el monto de los Bonas que desee redimir y la fecha en la
que se llevara a cabo tal redencién anticipada.

Los Bonos redimidos cesaran de devengar intereses a partir de la
fecha en la que sean redimidos, siempre y cuando el Emisor aporte al
Agente de Pago la suma de dinero necesaria para cubtir la totalidad
de los pagos relacionados con los Bonos a redimirse, vy le instruya a
pagarla a los Tenedores Registrados

Agente Estructurador: Banco General, S A, ("Banco General")

Casa de Valores y BG Investment Co., inc. ("BGI") y/o BG Valores, S.A. ("BGV")
Puesto de Bolsa:

Agente Fiduciario: BG Trust, Inc. ("BGT")

Agente de Pago,
Registro Banco General
y Transferencia;

Suscriptor: Banco General se ha comprometido a suscribir hasta treinta millones
de Ddlares ($30,000,000) de los Bonos de la Serie A y hasta treinta y
cinco millones de ddlares (US$35,000.000) de la Serie B. El
compromiso de suscripcion conlleva la obligacion de comprar los
Bonos segun los términos determinados al 100% del valor nominal,
sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones previas para cada

suscripcion.
Modificaciones y La documentacion que ampare la Emision podra ser corregida o
Cambios: enmendada por el Emisor sin el consentimiento de los Tenedores

Registrados de los Bonos (los "Tenedores Registrados”) para
remediar ambigledades o para corregir errores savidentes o
inconsistencias. Estos cambios no podran en ningun caso afeclar
adversamente los inlereses de los Tenedores Registrados.

Para modificarse las Obligaciones Financieras, las Obligaciones de
Hacer o las Obligaciones de No Hacer de la Emisién o cualquier otra
modificacidn a los términos y condiciones aparte de las mencionadas
anteriormente se requerird el voto favorable de Tenedores
Registrados que representen el 51% de los Bonos emitidos y en
circulacion.

Para modificarse la Tasa de Interés, Fecha de Vencimiento o las
Garantias de la Emisién se requerira el consentimiento de los
Tenedores Registrados que representen el setenta y cinco por ciento
{75%) de los Bonos emitidos y en circulacion.

Asesores Legales: Aleman, Cordero, Galindo & Lee ("ALCOGAL").
Ley Aplicable: - Reptblica de Panama.

Listado: Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Custodio: Central Latinoamericana de Valores, S.A.
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Emmiror:
Thatrumento:
Foohn do Oforta:

Monto <o Oforta:r

Respaldor

Tasa y Pago de Interds:

Faoiha da Venclmionto:
FPFago do Capltal:

Gorotitin:

Dtros Anortos ol Eevlkmors
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Desarrclio Inmobillario dal Esta, S, (at "Emisor’).
Bonos Corperaliveos lRagistrados (los "“Bonos”).

15 de jullo de 2014

Flasta diez millones de délares ($10,000,000) monada da curso legal
oo los Estados Unldos de amarica ('I2o0lares™ o “§Y).

121 valor nominal total de asta Emisidn represenla 2.0 vacos el capital
pagado doel Emisor at 31 da diclembre de 20113,

Los Bonos estardan raeaspaldados por al aracdite genarat cdel Emisor.

Tasa (ja de 8.25% anual

l.os Intereses de los Honos serdan pagaderos rimestralmeante los
cflas 15 <o abril, 15 de jullo, 185 de oclubre vy 16 de onaro de coda
ano (aada unNo un "Ria de Pago’) hasta la Fecha de VYenchniento.

La baso para el cgaleculo aera dias calendario transcurridos dividicdos
por 360,

Mientras los Bonos osldn rapresantados por Bonos Globales, los
Ntoroses sordn pagados o travda da [os facilidodoos do la Coantral
Latinowmericana <da Valores, S.A (an adaelania, “LatinClaar™) v da
acuardo @a su reglamento vigonte.,

15 de atril de 2024,
Lin salo pago an 1a Fecha de Vencimiento,

Ficdelcomiso de garantia (el "Fidelcomiso de Garantia”™) a favor <da los
lonacdaores raglistracdos de los Bonas (los "Tenedores Ragistrados®) vy
< los tenedoras ragistrados de fos bonos al ampere do ia
Resohucion CNYV Mo, 634-10 (ia “"Emisidn Actual”), ef cual conlondra,
entre otros:

a) Primara hipotaca y anticresis sobre la Finca 159709 insorita
en el Rolle 22484, Documento 6, de la Seccidon de 1o
Propledad de la Provincla de Panama, propladad detl
Emisor, gue consiste en un terrenc cie aproxln‘r:damanle
38,000 M* ublcado en Costa <dal Este, y fas mejoras
conslruidas sobra asta, que incluysn un Immueble de
oflcinas  para alquilmr con un firea tolal <disponible para.
alguilar de 46,400 M” (el "Businoss Park 1°);

1) PFPrimera hipoleca y anticrosia sobire la Finca 243197, Inscrita
an ol Documanto 2164764 <de In Scacoidn de la F'ror:lc:cl"‘lcl de
fa fProvincia da Panamia, qgue consiste on uan tarreno de
mproxtmadamente 12,885 M2 ubicado en Costa doel Este, v
las mafjoras construldas sobra ésta, gue incluye un inmueble
de oficinas corporativas para alqullar Gon un area algquilablo

tolal cle 42,000 M2, (] “Businass Parlc - Taorra W' );

«) Casidn en geranlia de pdliza de seguro de incendio emitida
por una compania aceptable al Agente Fiduciario ¥y qgua
cubLrirdd al moenos ol 80%% dol varlor de reposicldn del Businass
#arkk 1 v ol Businass Park - Tarre VWV {(en copjunto el
R ETRT SIS TETO £ g )

e} Canidn an garantfa da los pagos menasuates gue aefactuardan
jos arrondatarios aciuslics v futuros cle los tocalas
comarciates ubloadoes aon o] Businass Parlk {loa "Canones de
Arrencdaunmleagnto™), v otros ingresos operativos, los cualos so
depositardén ar una cuanta (o "Cuenla Cantral”) {wrer
Soccian N.CE.33:

[=5] Oros apartas doel Emisor gue se depositardn on la Cuenta
de Resarwva (seggun sae define a continuacidn);

L] Garanitia {aarta da cradito Sfand-Ey, pronda morcanttl sobro
daopdsita bancarlo dapdsito on lan Cuenta de Reserva u oltra
garantia acaeptabla al Agenta Filduciarlo) por $10 mmillomas
favor de!l Ageinte Fiduciario (sagm sa dafinag a acontinuacidarn
que sard otorgada por ol Eimiaor @ anmas tardar ol 15 oo
dicimmbre ca 22019, Esta garantia se mantandrd vigoante
hasta gue ian Serle A da la Emisidn Actual sea cancalada o
refinancindey aomo goarantia cdel pago <da cdicgha emistdn,. Sin
embargo, este GQltimo reguaerimiento no aplicara =i () antoes
dat 156 cde diciembre de 2019, Ia Sarie A de o Emision Actunl
ha sido cancaladn o refinancinda o () durante ios G  nesas
aantaeriores al 15 de diclembre de 2078 a1 Smisor prasaentase
al Agoente Fiduciario, una carta amiticda por una institucidn
financtara acaptablo ol Aganta Fildaelardo, cartificondo cjua
cdicha Institucidn o ha aprobado ol Emilsor una facilictoad
araditialn para ol refinanciamianto del salkio a @ osapilal
adaudado balo la Saria A da la Emisidn Actuat.

El Emisor contaréda con un plazo e hasia sesanta (GO)  dias
aalendarios contados a partir de la Fechsa de Oferts para inscribir 1a
modificacidn al Fidelcomiso do Garantio de manera que &) mismo
garamtice (mbidgn Ia prasentas amisidn de Sonos

El Emizsor efectuara an clerlas clhrcunstanocias apornes adicionales a
una cuenta (Ia "Cuanta de Resaerva') qua abirird ol Agente Fiduciarsio

= nombre =14 Fildetlcomisae da Sarantia, HBaguin s <daflnda =
cotitinuaacidn:

@y Flujo de Gals Libre en caso de incumplimiesntoe de 1o Pruaba
Anual de Cobertura {(sagun s dafine an la saccion LA 17,

) Aportas del Eimmisor wo sus scclonistas, en caso de
incumplimiento da jia Cobesrtura de Servicio de interaesaes al
cierre da cadna periodo trimesiral, por un Mmonto equivateanta
al requericdo para subsanar dicho incwmplimiaonto.

) Flujao <da Cala Libre generado antrae of 15 de diciesmbre de
2019 v &l 15 de diciemnbre cde 2020, Sin emmbargo, asto
racuarimianto no apllcara si () antes del 15 ds diclembre da
2019 ia Serie A de la Emisidon Actual ha side canceiada o
rafinanciada o (1) durante fos S masas anteriores al 16 «do
diclaimisre cleaa 2019 «al Emisor prosantasda £=1) Agente
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Uno de Jos Fondos:

Fornna de los Bonos
Donominacidn vy Tltutarlzacldn:

Rocdencldn aAnticipacca:
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Fiduciariao, una carta ambiida por una instilucidn Hnanclera
aceplable al Agente Flchuckario, coartHicande que dicha
{nslilucion le ha aprobado al Emisor una facilldad orecdilicia
para el rafinanciamiento dal saltlo & capital adoudado bajla la
Serie A de ia Emisidn Actual.

En caszo de que los fondos incicados en los literales a) y )
excodiesen an cualgquier momento la suma de tres millonaes de
Ddlares ($3,000,000), los mismos podran ser utilizados por el
Ewmnisor para radimir anticipadamente la Emisian Actual vy la Emisidon
al 100% do su valor nominal de formna pro-rala. Cualquier redenciaon
anticipada debard sar raalizada en mmiltiplos e un Millén de DOlares
(51,000,000},

Los fondos Indicados en los literalas a) v b) gque no fuesaen utllzados
para radimir anticipadamenle la Emisian Actual nl ia Emision seran
aplicados al pago de esta Emisléon an su Fecha de Vancimiaento,

f-os fondos indicados ety al literal ¢) saran aplicados al pago de ia
Saria A de la Emisitdn Aclual on su Fecha de Vancimiento, salvo qua
i misma sen retinancianda, an cuyoe caso saeran liberados vy
aontrogados al Emisor.

En caso (que sae cologue la Emision en su totalidad, el Emisor
racibird, noto do comisionas y gastos, un monto aproximacdo s
(59,951, 285.50) (vor seccion 111D},

Esta sunma se utilizara, junto con la omisidn de la Sarie B de Ia
Emisién Actual, parmna financiar 1a cancelacidon del Préstlamo Puente
Ppor cincuenta Mmillones de dolares (LUSE50,000,000)

L.os Bonos sordan amitidos on forma nominativa, registrados y sin
cupones en denominaciones de mil Ddlares ($1,000) v mualtiplos de
dicha cdenominacion. Los Bonas saran emitidos en uno o mas macro
tiwlos o titulos globkales J(individualmente el “"Bono Global” o
colectivamenta los “"Bonos Globales”) emilidos a nombre de
LalinClear para sar consignados en las cuentas <le sus parlicipantes.
Dergohos bursatilos con respecto a los Bonos Globales seran
refistrados, traspasados y liguidados de acuerdo a las reglas v
procaedimiantos de LatinClear. Sin ambargo, el titular de dichos
derechos podra soligitar en cualquiar momenlo que se le expida un
certificadoe que represanta su Bono, sujeto al cumplimiento de 1los
tramites que al respeclo requlera L.atinClear.

El Emisor paoadra redimir parcial o totaimente los Bonos antes de su
Fecha de Vaencimiento, a pardir del 15 de abril de 2017, segun los
1érminos eslipulados e continuacian (ver Seccldn LA 11):

c[i)u IZ};:EIB Abr e 2017 hasta el 15 de Abr, ".1-02 53{)
Deli6 do Abr_._rie 2076 hasta ol 16 de AbT, 1.0
5:‘2}35239 Abr. cfe 2019 hasla o 15 cfe Abr, 101,59
:?:'2‘:;:52'?0 Abr. de 2020 hasta ol 15 da Abr, 401 .,.0%,
Vendimianie . 47 2021 hasta o 10O
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Trateumiento Flacal:

Factores cde Riesgo:
Agente Estructuracior:

Cnen <o WValoros vy Puesto de
Bolasee:

Agante Fldaoiarlo:

Agoante de Pago, Reglsetro
v Fransferencia:

Modiflcacionoes vy Gombios:

Asesoras Lagales:
Lay Apllcable:
Listado:

Custodio:

Registro:

Representante {.egal
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1Z51 Emisor también podra redimir total o papctalmeaenle tos Bonos,
antos da su Facha da Vancimiento, al 100% de su valor nominal, al
aaurrir Liberaciones Parmitidas o an caso que of saldo an ia Cusnila
de Resaoarva sca de tres millones de Délares ($3,000,000) o mas,
Cuaalguier redencion anticipada debard sor resdizacia o micltiptos de
Uy milldn da Dolares ($41,000,000).

Sanancias <o Capital: En conformidad con e Articulo 269 de!
Dacreto Lay Mo, 1 del 8 de julio de 1999, conforme fuera modificada
par fa L.ay 67 de 1 do soptiombre da 2011, y con lo dispuesto en la
Loy Mo, 18 de 2006, modificada por Ia Ley No. 31 de 5 de abril de
2011, para los efectos del Iimpussto sobre la renta no se
conslkieraran gravables [as gananclas nl deduciblas las péardidas
provaniantas dea la anajenacidn de los Bonos, siempre y cuando ios
Bonos estén registrados en Ian Suparintendencia del Mercado de
Vatoras de Panamasa y dicha enajenacion so dd a travdas de una bofan
de valoraes U otro marcado organizado.

interosos: de conformidad con af Articulo 270 del Decreto ey No,
del 8 de jullo de 1999, modilicado por la Leay No, 8 de 15 de marzo
da 2010, luos intereses Qe se paguen sobwa valores raegistrados en
ia Supcerintanddancla dal Mearcado do Valoros aeastardin oxontos del
Impussto sobre la Renta, slempro vy cuando los mismos sean
inmciabmente colocados a travas de una bolsa da vatores a otro
marcado arganizado. En visla do qua los Bonos seran colocados a
travéas de la Bolsa de Valores de Panamda, S AL, tos tenaedoraes de los
mismos gozardn de aste beneficlo fiscal.

La compra da valoraes registrados en la Suparintendencia  del
viarcacio «<de Valoras por suscoriploras no concluye el proceso do
calocacidn de dichos wvalores y, por lo tanto, la exencion fiscal
contemplada an el parrafo anterior no se veard afactada por dicha
compra, y las parsonas gue posteriornmente compren dichos valores
a dichos suscriplores = travéas de uns bolsa de valores o otro
mercado organizado gozaran da  los  mencianados  beneficios
fiscales,

Esta soccidén es meramente informativa v no constituye una
cdaectaractédn o garantia del Emisor. (Ver Saccldn X)),

Ver Sceccoidon il
Banco General, S.A, ("Banco Ganaral”)

BG Invastimeant Co., Inc, ("BGI™) ywo BG Valores, S.A. ("BGVY)
B8S Trust, na. ("BGT™)

Banco Sanaral, S_A.

.z documentaciéon que ampare la Emision podra sar corragids o
enmendada por el Emisay sin e consentimtanto <e los Tanadores
Regisirados de los Bonos {(os “Tanaedoras Registradoes™ para
remediar ambigQadadeas o para corregir arroraos  ovidentos o
Inconsistencias. Estos camblios no podréan an ningan caso afactar
adversaments lca Intereases da los Tenadoras Ragistrados.

Para modificarse las Obligaciones Financiaras, las Obligaciones de
Hacer o las Obligaciones de No Hacar de la Emislon o cualgquiaer otra
madificacion a los  téarminos vy condiciones aparte de las
mencionadas antericonmente se reqgueriras el volo favarable de
Tenedores Reaegistrados que rapresenten el 51% de los Bonos
emilidos y en circutacian.

Para maodificarse la Tasg de interés, Fecha de Vencimiento o las
Garantias de la Emision se requerird &l consentimianto de los
Tenedoras Reglistrados que ropresenten el sotenia y cinco por
clanta {75%%) de los Bonos emiticdios y en circutacion,

Aleman, Cordero, Galindo & Lae ("ALCOGAL").

Republica de Panama.

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Cenlrai Latinoamaricana de Valores, S A,

SMV: Resoiucidn SV No. 329-14 de 11 de jullo de 20145

Fecha de este Informe: 25 de mayo de 2021



Formufario IN-A
33

Emisor:

Instrumento;

Fecha de Oferta:
Moneda:

Monto Total:

Agente Estructurador:

Suscriptor:

Tasa de Interés:

Fecha de Negociacidn:

Fecha de Liguidacion:

Fecha de Vencimiento:

Pago de Intereses

Pago de Capital:
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Pesarrollo Inmobiliario del Bste, 8.A. (en adelante e] “Emigor” o “DIESA")

Bonos Corporativos (en adelante la “Emisién” o los “Bonos”} debidamente
registrados con la Superintendencia de Mercado de Valores {(“SMV") y listados en la
Bolsa de Valores de Panamé4, S.A. {("BVP").

13 de marzo de 2017.
Délares de los Estados Unidos de América (“Ddlares” o “$™)
Hasta Cuarenta Millones de Délares ($40,060,000.00) en una sola serie,

El valor nominal total de esta Emision representa 8.0 veces el capital pagado del
Emisor al 3¢ de septiembre de 2016.

Banco General, S.A. (el "Agente Fstructurador” o “Banco General™)

Banco General (el “Suscriptor” o “Banco General™) emitird un compromiso de
suseribir hasta $30,000,000 de 1a Emision.

El compromiso de suscripeidn, conlleva la compra de los Bonos por parie del Banco,
baijo los términos fijados, a ur precio del 160% del valor nominal, siempre y cuando el
Emisor este cumpliendo con ciertos requisitos que incluyen el cumplimiento de todos
los términos y condiciones de la Emisitn, la autorizacidn para la venta al pdblico de la
Emisién por parte de la SMV, y la aprobacién de la BVP del listado de la Emisién.

Afios 1 — 5: Tasa fija de 5.75% anual
Afios 6 —10: Tasa fija de 6.00% anual

Es Ja fecha en que el Emisor negocie los Bonos de la Emisién en la BVP, La Fecha de
Negociacion serd comunicada a la SMV y a la BVP, mediante un suplemento al
Prospecto Informativo que serd presentado por lo menos un (1) Dia Habil antes de la
Fecha de Negociaci6n por 1a Bolsa de Valores de PanamA.

Es la fecha en que el Emisor reciba el pago del precio de los Bonos por parte de los
Tenedores Regisirados. La Fecha de Lignidacion serd cornunicada a la SMV y ala
BVP, mediante un suplemento al Prospecto Informativo que serd presentado por lo
menos un {1} Dia Habil antes de la Fecha de Negociacion por la Bolsa de Valores de
Panami.

Diez (10) afios contados a partir de 1a Fecha de Liquidacion.
Los intereses de los Bonos serdn pagaderos trimestralmente sobre el Saldo Insoluto a
Capital, los dfas 15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de diciembre de cada

afio ¥ en la Fecha de Vencimiento (cada uno un “Fecha de Pago de Inlerds”) hasta la
Fecha de Vencimiento.

Para mayor detalle, ver Seccitn LA 6. de este Prospecto Informativo.

El capital de los Bonos serd pagado mediante un sélo pago en la Fecha de
Vencimiento o en la fecha de redencidn de anticipada, de haberla,

2
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Base de Clculo:
Forma de los Bonos
¥ Denominaciones:

Precio de Coloeacidn:

Uso de los Fondos:

Prelacidn:

Guarantfa:
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Para mayor detalle, ver Seccidn HLA.4, Seccidn 1ILA.6. y Seccion IILAB de oste
Prospecio Informativo, : :

Para el célculo de los intereses su utilizardn los dfss transcurridos en el periodo y una
base de trescientos sesenta (360) dias (dfas transcurridos £360).

Los Bonos serdn emitidos en tftulos nominativos, registrados y sin cupones, en
denominaciones de $1,000 o sus miltiplos.

Los Bonos serdn ofrecidos en el mercado primario iniciabmente por el cien por clento
(100%) de su valor nominal.

En caso que se cologue la Emisién en su totalidad, el Emisor recibird, neto de
comisiones y pasios, un moento aproximado de ($39,397,157.50) (ver seccion I1LE).

Estos fondos se utilizardn para financiar la cancelscidn anlicipada de 1a Serie A de Ia
Emisién de Bonos realizads por el Emisor en el afio 2010 al umpazo de la Resolucién
CNV No.534-10 por Cuarenta Millones de Délares (340,000,000.00) (la "Sere A™).

Los Bonos constituitdn una obligacidn directs, no subordinada y garantizada del
Emisor.

Los Bonos de esta Emision estarén garantizades con un Fideicomiso de Garanifa que
el Emisor lene actualmente constitcido con BG Trust Ine., (en lo sucesiva el
“Fideicomiso _de Garanifa” o el “Fideicomiso™) el cual garantiza y seguird
garantizando también a los Tenedores Registrados de la Serie B por Cuarenta
Millones de Di6lares {$4(,000,000.00) de ln emision piblica de bonos realizada por el
Emisor al amparo de ta Resolucién CNV No.534-10 del 5 de diciembre de 2010 (la
“Emisién del 2010™) y de la emisién piiblica de bonos al amparo de la Resolucion
SMV N0.329-14 de 1t de julio de 2014 por la suma de hasta $10,000,000.00 (la
“Emisién del 2014") (conjuntamente, la Serie B de la emisién pdblics de bonos
autorizada por la Resolucién CNV No.534-10 del § de diciembre de 2010 y la emisidn
piblica de bonos al amparo de la Resolucién SMV No.329-14 de {1 de julio de 2014,
en lo sucesivo, las "Emisiones Actuales™),

E!l Emisor contard con un plazo de hasta sesenta (60) dfas calendurio contados a partir
de la Fecha de Liguidacion de los Bonos de esta Emisién para inscribir la
modificacion at Fideicomiso de Garantfa y para modificar &l contrato de cesion de los
cénones de arrendamiento que &1 Emisor tiene actualmente suscrito con BG Trust Inc,,
éste dllimo en su calidad de liduciario (en lo sucesivo el “Contratg de Cesidn"), de
maunera que los mismos garanticen también la presente Emisidn de Bonos.

En ningin momento el saldo emitido v en circulacion de las emisiones piblicas
garantizadas con ¢l Fideicomiso de Garantfa podrd exceder ln sume de
$90,000,600.00.

Dicho Fideicomiso de Garantfa estd constiluido sobre los siguientes bienes y derechos:

a) Las sumas que se depositen en la Cuenta Centrul (segin dicho término se
define mds adelante en la Seccidn 1ILG de este Prospecto), producto de fa
cesidn condicionada en funcidn de garanifa de los Cdnones de Arrendamiento
sobre los locales comerciates que conforman el Business Park 1 (segtin dicho
término se define mds adelante en la Seccidn 1V,A.| de este Prospeclo) y el
Business Park — Torre V (segin dicho término se define mds adelante en la
Seccidn 1V.A 1 de este Prospeclo);

b} Las sumas yue se depositen en la Cuenta de Reserva {segiin dicho término se
define mds adelante en la Seccidn 1ILG de este Prospecto);

¢) las garantfas reales de primera hipoteca y anticresis hasta la suma de
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$90,000,000.00 constituidas a favor del Fiduciario sobre las siguientes fincas:

1. Finca inscrila al Folio Real No.159709, de la Seccidn de Propiedad,
Provincia de Panamd, gue corresponde al edificio de oficinas
conterciales ubicado en Costa del Este denominado Business Park 1,
cuyo valor de mercado segdn avaldo de CBRE Panamd de fecha 31
de diciembre de 2015 es US$119,902,885.00.

2. Finca inscrita al Folio Real No. 243197, de la Seccidén de Propiedad,
Provincia de Panami, que corresponde al edificio de oficinas
comerciales ubicado en Costa del Este denominado Business Park —
Torre V, cuyo valor de mercado segiin avaldo de CBRE Panamd de
fecha 31 de diciembre de 2015 es US$106,958,435.00.

d) Garanfa (carta de crédito Stand-By, prenda mercantil sobre depdsito
bancario o depdsito en la Cuenta de Reserva u otra garantia aceptable al
Fiduciario} por $10 millones a favor del Fiduciario que serd otorgada por el
Emisor a més tardar el 15 de abril de 2023. Esta garantia se mantendrd
vigente hasta que las Emisiones Actuales sean canceladas o refinanciadas
como parantfa del pago de dichas emisiones. En caso de pago o
refinanciamiento de las Emisiones Acluales, el Fiduciario quedara obligado a
liberar 1a Garant{a Adicional. Sin embargo, este requerimiento no aplicars si
(1) antes del 15 de abril de 2023 las Emisiones Actuales han sido canceladas
o refinanciadas o (ii) durante los & meses anteriores al 15 de abril de 2023 el
Emisor presentase al Fidugiario, una carta emitida por una institucidn
financiera aceptable al Fiduciario, certificando que dicha institucién le ha
aprobado al Emisor una facilidad crediticia para el refinanciamiento del saldo
a capital adeudado bajo las Emisiones Acluales.

¢) Los dineros gue reciba el Fiduciario producto de 1a ejecucidn de las garantias
reales, de haberlos, en caso de ser esto necesario segiin lo dispuesto en la
Seccion III.G.5. de este Prospecto;

f) El importe de las indemnizaciones concedidas o debidas al Emisor por el
asegurador de los inmuebles hipotecados, en virtud del endoso de las p6lizas
de seguro como se detalla més adelante en la Seccidn ITLG de este Prospecto;

2) Los hienes que, con la aceptacidn del Fiduciario, el Emisor o terceras
personas incorporen al Fideicomiso de Garantia, y

h) Losintereses y demds réditos que generen los activos del Fideicomiso.

El Emisor podrd solicitar la segregacién (de ser necesaria) y posterior liberacién
parcial de la primera hipoteca y anticresis constituida sobre una o mds de las fincas del
Business Park I o del Business Parck — Torre V' hipotecadas estrictamente para
efectuarla venla o enajenacién de dicha(s) finca(s), sujelo a que el Emisor aplique el
dinero que proceda de dicha venia o enajenacion a la redenci6n anticipada de los
Bonos de esta Emisién y de las Emisiones Actuales al cien por ciento (100%) de su
valor nominal de forma pro-rata ¢l monto que resulle de realizar el siguiente célculo:
El saldo total de los bonos emitides y en circulacién de esta Emision y de las
Emisiones Actuales, multiplicado por 1.25, dividido entre el total del drea (en metros
cuadrades ) def Business Park 1 y Torre V, multiplicado por el total del drea (en
metros cuadrados) a Hberar,

Para mayor detalle sobre las Garantias de la Bmision, ver Seccién III.G de este
Prospecto Informativo.

El Emisor efectuari -en ciertas circunstancias- aportes adicionales a la Cuenta de
Reserva (segin dicho rmino se define en Ia Seceién OL.G) que abrird el Fiduciario a
nombre del Fideicomiso de Garantfa, segiin se define a contingaci6n:

a) El Flujo de Caja Libre en caso de incumplimiento de la Prueba Anual de
Cobentura (segin se define en la Seccibn 11LA.15);
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by Aportes del Emisor y/o de sus accionistas, en caso de incumplimiento de la
Cobertura de Secvicio de Intereses al cierre de cada perfodo Irimestral, por un
monto equivalente al requerido para subsanar dicho incumplimiento,

¢) TFlujo de Caja Libre generado entre el 15 de abril de 2023 y el 15 de abril de
2024. Sin embargo, este requerimiento no aplicard si (i) antes del 15 de abril
de 2023 1as Emisiones Acluales han sido canceladas o refinanciadas o (ii)
durante los 6 meses anteriores al 15 de abril de 2023 ¢l Emisor presentase al
Fiduciario, una carla emitida por una institucidn financlera aceptable al
Fiduciario, certificando que dicha institucién le ha aprobado al Emisor una
facilidad crediticia para ¢l refinanciamiento del saldo a capital adeudado bajo
las Emisiones Actuales.

Los fondos indicados en el literal ¢) serfin aplicados al pago de las Bmisiones Acluales
en su fecha de vencimiento, salvo que las mismas sean refinanciadas, en cuyo casa
serdn liberados y entregados al Emisor,

Redencidn Anticipada: El Emisor podrd redimir parcial o tolalmente los Bonos en cualquier Fecha de Pago de
Interés sujelo a tos siguientes términos (ver Seccidn TLA.8):

Fechn Precio
Hasta ¢l quinto aniversario 103.0%
Del quinto aniversario hasta el sexto aniversario 101.5%
A pariir del sexlo aniversario 100.0%

El Emisor también podrd redimir total o parcialmente esta Emisi6n, antes de su Fecha
de Vencimienio con fondos producto de Liberaciones Permitidas o en caso que el
saldo en la Cuenta de Reserva sea de Tres Millones de Diélares ($3,000,000,00) o més,
al 100% de su valor nominal de forima pro-rata con las Emisiones Actuales. Cualquier
redencién anticipada deberd ser realizada en muiltiplos de Un Millén de Ddlares
($1,000,000.00).

Tratamiento Fiscal: Impuesto sobre la renia con respecto a intereses: De conformidad con el Antfeulo 335
del Tftulo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (tal
como dicho Decreto Ley ha sido reformado), los intereses que se paguen o acrediten
sobre valores repistrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estardn
exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente
colocados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de gue
los Bonos serin colocados a ravés de la Bolsa de Valores de Panamd, S.A., los
tenedores de los mismos gozardn de este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen
colocados a través de una bolsa de valores, los intereses que se paguen a los tenedores
de los mismos causardn un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual
serd retenido en Ia fuente por el Agente de Pago.

Impuesto sobre la renta con respecto a ganancias de capital: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 334 del Titulo XVI1 del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, conforme fuera modificado por la Ley 67 de 1 de sepliembre de 2011, y con lo
dispuesto ¢n la Ley No. 18 de 2006, modificada por Ia Ley No. 31 de 5 de abril de
2011, para los efectos del impuesto sobre la remta, del impuesto sobre dividendos y del
impuesto complementario, no se considerarin gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la SMV, siempre que
dicha enajenacién se dé a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado,

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en ¢l Articulo 2 de la Ley
No. 18 de 19 de junio de 2006 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011, en
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los casos de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas
juridicas, en donde dicha enajenacién no se realice a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias
de capital y en consecuencia calculard el impuesto sobre la renta sobte las ganancias
oblenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la panancia de capital, El
comprador tendrd 1a obligacién de retener al vendedor, una suma equivalente af cinco
por cieitto (5%) del valor Llotal de la enajenaci6n, en concepto de adelanto al impuesto
sobre la remfa sobre la ganancia de capital. Bl comprador tendrd la obligacién de
remitir al fisco €l monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en
que surgié 1a obligacién de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es
solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podrd optar por
considerar el monto retenido por el comprador como el impuesto sobre la renla
definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del
impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por
ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en Ia enajenacion, el contribuyente
podrd presentar una declaracién jurada especial acreditando la retencién efectuada y
reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al
impuesto sobre la reata, dentro del perfodo fiscal en gue se perfecciond la ransaccidn.
Bl monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no serd
acumutable a los inpresos gravables del contribuyente.

La compra de valores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso
de colocacién de dichos valores y, por lo tanto, la exencidn fiscal contemplada en el
parrafo anterior no se verd afectada por dicha compra, y las personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a ravés de una bolsa de
valores u otro mercado organizado gozardn de los mencionados beneficios fiscales.

En caso de que un tenedor de bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la
transferencia del bono a su nombre, deberd mostrar evidencia al Emisor de la
retenci6n del 5% a que se refiere el Artfculo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006
en conceplo de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la ganancia de
capital causada en 1a venta de los bonos.

Esta seccibn es meramente informativa y no constituye una declaraci6n o garantfa del
Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economfa y Finanzas de la
Repiiblica de Panamd dard a la inversidn en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de
un Bono deberd cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversin
en los Bonos antes de invertir en los mismos.

Para mayor detalle, ver Seccién IX de este Prospecto Informativo.

Casa de Valores y BG Investment Co., Inc. (“"BGI™) y BG Valores, 8.A. (“"BGY™) actuardn como puestos
Puesto de Bolsa: de bolsa y casa de valores exclusivos de esta Emisidn (los “Puesios de Bolsa” o las
“Casas de Valores™).

TFiduciario: BG Trust, Inc. (el “Fiduciario™)

Agente de Papgo, Registre  Banco General, 8.A. (el “Agente de Pago” o “Agente” o “Agente Administrative™)
y Transferencia:

Enmiendas Toda la documentacidn que ampara esta Emisién podr4 ser corregida o enmendada
y Cambios: por &l Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados, con el propésito de
remediar ambigiledades o para comegir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacion. El BEmisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores para su autorizacion previa su divelgacidn.
Esta clase de cambios no podrd en ningdn caso afectar adversamente fos intereses de
los Tenedores Registrados. Copiz de la documentacién que ampare cualquier
correccién o enmienda serd suministrada a la Superintendencia del Mercado de
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Valores quien la mantendrd en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Para efeclos de dispensas y/o para modificaciones a los \érminos y condiciones de los
Bonos, se requerird la aprobacién de los Tenedores que representen el cincuenta y un
por ciento (51%) o méds del total del Saldo Insoluto a Capital de los Boros emitidos y
en cireulacion en un momento determinado, segdn ¢l Registro (la “Mayorfa de
Tenedores™), excepto aquetlos relacionados con la Tasa de Interés, Pago de Capital,
Plazo y Garantfas de la Emisi6n, salvo la ocurrencia de Liberaciones Permitidas de
acuerdo a lo establecido en el presente Prospecto Informativo en la Seccién II.G.3 ,
en cltyo caso se requerir de la aprobacidn del setenta y cinco por ciento (75%) o mds
de los Tenedores Registrados del total del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
emitidos y en circulacidn en un momento determinado, segfin el Repistro (la “Stper

Mayorfa de Tenedores™).

Asesores Legales: Alemin, Cordero, Galindo & Lee ("ALCOGAL™.
Jurisdiccién: Los bonos se regirén por las leyes de Ia Repiiblica de Panamé
Listado: Bolsa de Valores de Panamd, 5.A. ("BVP™)

Custodio: Central Lalinoamericana de Valores, S.A.(“Latinclear”)
Registro: SMV: Resolucion SMVY No. 115-17 de 13 de marzo de 2017.

C. Informacioén de Mercado

Bonos corporativos

Listado bursatil:

Simbolo bursatil:

Precio de cierre al 31-Dic-20:

Agente de Pago, Registro y Transferencia:

Casas de valores gue crean mercado a
- estos valores:

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

PALOG55223A9
100.00%

Banco General, S.A.

Ninguna

Listado bursatil:

Simbolo bursatil:

Precio de cierre al 31-Dic-20:

Agente de Pago, Registro y Transferencia:

Casas de valores que crean mercado a
estos valores:

Boisa de Valores de Panama, S.A.

PAL065522289

100.00%
Banco General, S.A,

Ninguna

Listado bursatil:

Simbolo bursatil:

Precio de cierfe al 31-Dic-20:

Agente de Pago, Registro y Transferencia:

Casas de valores que crean mercado a
estos valores:

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

PALOGES224A7
100.00%

Banco General, S.A,

Ninguna
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RESUMEN FINANCIERO

IIPARTE
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Presente un resumen financiero de los resultados de aoperacion y cuentas del Balance del afio y de los tres
periodos fiscales anteriores, n la presentacion tabular que se incluye a continuacion.

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un
independiente. Ver adjunto

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

ESTADOS FINANCIEROS

Il PARTE

Contador

Publico Autorizado

Extado do flosubades Anusd Trimestre Trimestre Trimestea Anua Trwrsesice Trimestre Trimesire
quo reporta quarsporia que repadta quareporta que reporia gquareporta quareporta quereporta
MeBDec-® ¥-Bep-20 Mdun-20 MM 3M-Doce 4 ¥0-Sep-id oJun 15 Ii-htar1d
Wertoe o vy ez Wi es 25554.10) 8A1em7 84672074 £753417 2591733 825554 6533453 8520578
Gasos gervrdes y odmin sy aiegs 6775822 1834549 13730 13702304 8751313 1533854 1681057 15772,13%
. Carnbic envidor razaritle de progiedss 18973432 LR o
PoUtEdad {pérdidz) neta 8.161,102 2573112 1217685 A N1 26 2040153 201417 3,162,151 251,73
i Aeciores enifder y endradzddn 5001093 531000 0% 500003 53100 0100 531033 ot
jnsmoeﬁ-mu'.ﬂ Anual Trimesirn Tramestra Trmesita Anudt Trimestre Trimestre ‘I’r‘n\eﬂre}
Yue reporta que repora fque reporta que repoita e Feparts fua roporta U repotta Hua mpotlai
M-Dec-20 30-Bep-20 M-Jun-20 I-Mw-2 M.Dec-i8 W-Zep-1d I0-Jun-18 !!-Ils-igl_
{ Adocariants 543584 11454331 9832231 aadlas 33324 405724 7473197 550343 ‘
Fropedsd drirrverzidn 254761755 231 737 187 FAREATALTS 261,797,187 251 737,187 25447355 25187358 251873503 ;
: Total do activax ’ M TR ETY 282,547 851 280,070,533 27505 23114510 261 38T 267 235,707 265573200 :
. Patvo corrients 133438 2633603 28977 2831957 2143602 2242290 2038 405 30,102
Fresyna: por pogzy alargapfazo
Bonos pr pagT., nea H335025 728 B8 8171431 i 839554 202 BAEAYTR BIATIIH BIHA2HIY
| Prestamo Acdanist
Tetal Pasive 160,581 50 104,232 843 0LY2EEYS 101,013.07¢% 100,580 504 108,342 537 100,337,178 1012731
| Acgorms comunes 50001 50000 500303 5021001 500303 5001600 50003 500153
i Uttidsdes nadzrinidn 167,733,13) 178 625070 174053953 170831271 167 534003 162,72143¢ 162,221,957 T5950] 704
Tolat de patrimonio sl 181, 15110 178744938 17583821} 172534510 165,613,408 168857823 164.531,830
| Pavas ! Parimaic 053 454 Q57 05 0.58¢ 068 A&l 0f2s;
Capizd da potya .38 BIT0E4T 7055414 421 053 1155509 763278 507782 2852323
| brdice drfiguida 265 421 a5 25 158 263 342 195
atidad comrarfui { gorssos Brrciaras 338 A2 A8 39 &2 3200 145 Ll
IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y pringipios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de noviembre de 2003,
para la adopcidn de recomendaciones vy procedimientos relativos al buen gobiemo corporativo de las
sociedades registradas, responda a las siguientes preguntas en la presentacion que se incluye a
continuacion, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que se estimen necesarias ¢ convenientes.
En caso de que la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia,

elaborar al respecto.
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CONTENIDO MINIMO

1.

indique si se han adoptado a lo inferno de la organizacidn reglas o procedimientos de huen
gobierno corporativo. En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica

A la fecha de este informe, el Emisor no habla adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o
procedimientos de buen gobiermno corporativo contenidas en el Acuerdo No. 12-2003 de 11 de
noviembre de 2003, por el cual se racomiendan guias y principios de buen gobierno corporativo por
parte de sociedades registradas en la Superintendencia del Mercado de Valores.
Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:

Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta Directiva.

La Junta Directiva en pleno supervisa los informes de auditoria, los controles internos, vy el
cumplimiento con las directrices que guian los aspectos financieros, operativos y administrativos de la

‘gestion del Emisor,

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

La designacion de Directores del Emisor no esta sujeta a criterios de independencia.

Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacidn de Directores frente a la
administracion.

L.a desighacién de Directores del Emisor no esta sujeta a criterios de independencia.

La formulacién de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos.

El Emisor no cuenta con reglas gue eviten dentro de la organizacion el control de poder en un grupo
reducido de accionistas o directores.

Constitucion de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administraciéon de
Riesgos, de Auditoria.

La Junta Directiva no cuenta con Comités.

La celebracién de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones.

Salvo lo dispuesto en el Pacto Social v las disposiciones legales vigentes, ia Junta Directiva no cuenta
con regias sobre la celebracion de reuniones de frabajo y levantamiento de actas.

Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion,

El Emisor no cuenta con ninguna regla que confiera a los directores y dignatarios el derecho a recabar
y obtener informacioén,

Indique si se ha adoptado un Cédigo de Etica, En caso afirmativo, sefiale su método de
divulgacion a quienes va dirigido,

El Emisor no ha adoptado un Cédigo de Etica.
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JUNTA DIRECTIVA

4.

Indique si las reglas de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta Directiva en
relacidn con los siguientes aspectos:

Politicas de informacién y comunicacion de fa empresa para con sus accionistas y terceros.

El Emisor no cuenta con reglas sobre politicas de informacion y comunicacidn con accionistas vy
terceros,

Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de

‘decisiones.

£l Emisor no cuenta con reglas sabre confiictos de intereses entre Directores y Dignatarios o sobre la
toma de decisiones

Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucién y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa.

No aplica. El Emisor ho cuenta con ejecutivos ni empleados,

Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos clave.

No aplica. El Emisor no cuenta con ejecutivos ni empleados,

Control razonable del riesgo.

La Junta Directiva en pleno supervisa el control razonable de los riesgos de la gestién del Emisor.

Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente la posicion financiera de la
empresa.

La Junta Directiva en pleno supervisa la preparacién de registros de contabilidad apropiados que
reflejen razonablemente la posicidn financiera de la empresa.

Proteccion de fos activos, prevencidn y deteccién de fraudes y otras irregularidades.

La Junta Directiva en pleno supervisa la proteccion de los activos, prevencidn y deteccidn de fraudes
y otras irregularidades. '

" Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios. (Esta

informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el pablico
inversionista a juicio del emisor).

No aplica. El capital accionario del Emisor consiste en valores no registrados.

Mecanismos de control interno del manejo de la sociedad y su supervision periddica.

La Junta Directiva en pleno supervisa los mecanismos de control interno del Emisor.

Indigue si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros

de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para
perseguir la consecucién de intereses personales.
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El Emisor no cuenta con reglas que contemplan incompatibilidades de los miembros de la Junta
Directiva para exigir o aceptar pagos u ofras ventajas extracrdinarias, ni para perseguir la consecucion
de intereses personales,

COMPOSICION DE LA JUNTA DIRECTIVA
a. Ndmero de Directores de la Sociedad
Tres (3) Directores
b. Numero de Directores Independientes de la Administracién

Ninguno de los Directores tiene funciones administrativas. Adicionalmente, ef Emisor no cuenta con
ejecutivos ni empleados.

c. Nilmero de Directores Independientes de los Accionistas

Todos los Directores estan vinculados con los dos propietarios efectivos del capital accionaric de
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.

ACCIONISTAS

7. Prevén las reglas de gobierno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos
de los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacidn referente a criterios de gobierno corporative y su observancia, (Esta
informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el piblico
inversionista a juicio del emisor).

Et Emisor no cuenta con reglas sobre acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo
y su observancia.

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de auditores externos. (Esta
informacidn debe suministrarse en todo caso de ofertas putblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el pablico
inversionista a juicio del emisor).

El Emisor no cuenta con reglas sobre acceso a informacion referente a criterios de seleccion de
auditores externos.

¢. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
ylo estatutos de la sociedad. (Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas
piblicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea
de impottancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

Bl Pacto Social del Emisor contiene reglas respecto de la celebracion de reuniones de la Junta General
de Accionistas y el ejercicio del derecho a voto por parte de los accionistas.

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de la Junta Directiva. (Esta
informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas piiblicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el pablico
inversionista a juicio del emisor).

El Emisor no cuenta con reglas sobre acceso a informacién referente a la remuneracion de los
miembros de ia Junta Directiva.

Representante Legal Fecha de este Informe: 25 de mayo de 2021
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6. Acceso ainformacion referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave. (Esta informacion debe
suministrarse en todo caso de ofertas piblicas de acciones. Para ofertas publicas de otros
valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el ptblico inversionista a juicio
del emisor).

No aplica. El Emisor no cuenta con ejecutivos ni empleados,

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracidn accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad. {Esta informaciéon debe suministrarse en todo caso de ofertas
piblicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea
de importancia para el piablico inversionista a juicio del emisor).

No aplica. El Emisor no cuenta con gjecutivos ni empleados.

COMITES DE LA JUNTA DIRECTIVA

8. Prevén las reglas de gobierno corporativo la conformacion de comités de apoyo tales como:

a, Comité de Auditoria; o su denominacién equivalente
La Junta Directiva no cuenta con Comités,

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacion equivalente

La Junta Directiva no cuenta con Comités.

¢. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave; o su
denominacion equivalente

La Junta Directiva no cuenta con Comités.
d. Otros:
La Junta Directiva no cuenta con Comités.

9. En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos Comités
para el periodo cubierto por este reporte,

a. Comité de Auditoria
No aplica.

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.
No aplica.

¢. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No aplica.

VI. Conformacién de los Comités de la Junta Directiva

10. Indigue cémo estan conformados los Comités de:

Representante Legal gji : Facha de este informe: 25 de mayo deg 2021
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a. Auditoria {(nimero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplio, 4 Directores -2
independientes- y el Tesorero).

No aplica.
b. Cumplimiento y Administracién de Riesgos

No aplica.
¢. Evaluaciéon y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.

No aplica.

'V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Pblico Autorizado de las personas

que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la Comision Nacional de Valores,
cuando aplique. No aplica

VI PARTE
DIVULGACION

Este informe de Actualizacién Trimestral estara disponible a los inversionistas y al publico en general para
ser consultado libremente en las paginas de Internet (web sites) de la Comisién Nacional de Valores de
Panama (www.conaval.gob.pa) y Bolsa de Valores de Panama, S.A. (www.panabolsa.com).

FIRMA(S)
Ef Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual o conjuntamente,

ejerza(n) la representacion legal del emisor, segin su Pacto Social. El nombre de cada persona que
suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

L

Alexander Petrosky Boyd
Representante Legal

Representanie Legal fecha de este Informe: 25 de mayo de 2021
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KPMG Teléfono: (507) 208-0700
M Torre PDC, Ave, Samuel Lewis y Website: kpmg.com.pa
Calle 56 Este, Obarrio

Panama, Republica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Acclonista
Desarrolio inmobiliario del Este, S. A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Desarrolio Inmobiliario del Este, 8. A. {la “Compafiia”),
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2020, los estados de
resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas,
que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de la Compafita al 31 de diciembre de 2020, y su
desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIiF).

Base de fa Opinic")n

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NiA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros
Consolidados de nuestro inferme. Somos independientes de la Compafiia de conformidad con el
Codigo de Etica para Profesionales de ia Contabilidad del Consejo de Normas internacionales de
Ftica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos
cumplido las demés responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion.

Pérrafo de Enfasis

Sin calificar nuestra opinién, llamamos la atencién a la nota 7 a los estados financieros en donde se
describen los saldos y transacciones con partes relacionadas. Estos saldos y transacciones tienen
efectos importantes en ia situacion financiera, el desempefio financiero y los flujos de efective de la
Compaiiia.

Asuntos Claves de la Auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo corriente.
Estos asuntos han sido atendidos en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en
su conjunto y en la formacién de nuestra opinidn sobre ellos, y no expresamos una opinidn por
separado sobre estos asuntos.

© 2021 KPMG, una sociedad civil panamena y firma de la red de firmas miembro independiente de KPMG, afiliadas a KPMG Internationat Cooperative
("KPMG international™), una enlidad inglesa. Derechos reservados,



Valuacion de las propiedades de inversion (B/.256,763,755)
Véanse las Notas 3 (¢) v 8 a los estados financieros.

Asunto clave de la auditoria

Las propiedades de inversion se mantienen a
valor razonable en los estados financieros de la
Compaiiia y, en cada periodo, el cambio en el
valor razonable se refleja en el estado de
resultados de la Compaiila. Los modelos de
valoracion aplicados son complejos y requieren
la consideracion de las condiciones de
mercado existentes, las estimaciones relativas
a los ingresos de alquiler, la ocupacién y los
costos de administracién de ia propiedad.

Como el asunto fue atendido en la auditoria

Para esta area nuestros procedimientos de
auditoria incluyeron, entre otros, la evaluacion
de las competencias de los expertos externos
contratados por la Compafiia para realizar la
valuacion de las propiedades de inversion, en el
contexto de su capacidad para generar una
estimacion confiable del valor razonable. La
evaluacion de los expertos externos incluyd,
pero no se limité a, la evaluacion de sus
competencias profesionales, la experiencia e
independencia de la Compafia. Nos reunimos
con los experfos de valuacion para discutir su
metedologia de valuacion aplicada. Utilizamaos
nuestros propios especialistas en valuacién
para asistirnos en la evaluacién critica de la
metodologla de valuacion  aplicada, vy
consideramos si ésta estd en linea con los
requerimientos contables y las mejores
practicas. Desafiamos todos los supuestos
claves, incluidos los ingresos de alquiler,
ocupacién y los costos operativos de la
propiedad. Especificamente, realizamos
nuestra propia evaluacion de esios insumos y
comparamos los ingresos de alquiler de los
contratos de arrendamiento acfuales en base a
muestreo, la ocupacion de las oficinas y locales
hacia los repories de ingresos de alquiler y los
costos de operacion de la propiedad con los
costos reales del afio.

Se evalué si las revelaciones de la Compaiiia
con respecto a los insumos utilizados para la
valuacion de la propiedad de inversidn
reflejaban los supuestos utilizados y cumplian
con los requisitos de las Normas Internacionales
de informacidn Financiera pertinentes.

Responsabilidades de fa Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo en relacion

con los Estados Financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros de conformidad con las NIIF, y del control interno que la administracion determine que es
necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.




En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracién tenga la intencion de liquidar
la Compaiifa o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista.

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compania.

Responsabilidad de Audifor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

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

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

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

e Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, perc no con el
propoésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control internoc de la Compaiiia.

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

« Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por la administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compafiia para continuar como negocic en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacidn revelada en los estados financieros
o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinién. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compafiia
deje de ser un negocio en marcha.

bt



s Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenide de los estados
financieros, incluyendo la infermacion revelada, vy si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modao que logran una presentacion razonable,

Nos comunicamos con los ehcargados del gobierno corporative en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de gjecucion planificados de la auditorfa y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualquiera deficiencia significativa del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética relevantes en relacion con la independencia y les comunicamos
todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo,
determinamos aquellos gue han sido los mas significativos en la auditoria de los estados financieros
del periodo corriente y que son, en consecuencia, los asuntos claves de la auditoria. Describimos
estos asuntos en nuestro informe de audiforia salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar piblicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes,
determinemos que un asunio no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de
interés publico de tal comunicacién.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes

es Ricardo A. Carvajal'V.

Panama, Repiblica de Panama
25 de mayo de 2021




DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.

(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)

(Panama, Repulblica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2020

{Expresado en Balboas)

Activos

Activos corrientes
Efectivo

Cuentas por cobrar:
Algquiieres, neto
Compafiia relacionada

Total de cuentas por cobrar

Adelantos a proveedores
Gastos pagados por adelantado
Total de activos corrientes

Activos no corrientes
Propiedades de inversion
Construccion en proceso
Mobiliario, equipos y mejoras, neto
Arrendamientos anticipados

Gasto pagado por adelantado
Depositos en garantia

Total de activos no corrientes

Tofal de activos

Nota

57,13, 19,20

8, 13
9
10
7,11, 13,19

020 2019
4,022,454 2,805,797
891,519 329,503
95,000 60,000
986,519 389,503
1,024 763
125,827 104,138
5,135,824 3,300,201
266,763,755 261,737,187
4,596,099 3,353,303
396,623 529,128
6,631,618 6,673,320
217,647 307,372
18,333 18,333
268,624,075 272,618,643
273,750,899 275,018,844

Las notas en las pdginas 10 a fa 38 son parte integral de los estados financieros.




Pasivos

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar:
Proveedores
Compaiiia relacionada

Intereses
Otras

Total de cuentas por pagar

ingresos diferidos
Adelantos recibidos de clientes
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Bonos por pagar, neto

tmpuesto sobre la renta diferido
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonic

Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas
1,000,000, emitidas y en circulacién 500,000
acciones al valor asignado

Utilidades no distribuidas

Total del patrimonio

Compromisos

Total de pasivos y patrimonio

7
12

19, 20

7,19, 20

7, 13,18, 20

14

17

18

2020 2019
407,969 535,716
51 0
770,625 770,625
411,848 295,418
1,590,493 1,601,759
206,177 407,415
137,772 134,517
1,934,442 2,143,691
89,736,325 89,694,292
9,290,742 9,443,603
99,027,067 99,137,895
100,961,509 101,281,586
5,000,000 5,000,000
167,798,390 169,637,258
172,798,390 174,637,258
273,759,809 275,018,844
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.

(Subsidiaria 100% de Zigma International, Lid.)
{(Panama, Repliblica de Panama)

Estado de Resuitados
Por e} afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{Fxpresado en Balboas)

ingresos por arrendamientos

Pérdida por deterioro de deudores comerciales
(Gastos de operacidn

Gastos generales y administrativos

Utilidad en operaciones

Cambio en el valer razonable de propiedades de inversidn

Resultados de la actividad de operacién

Gastos de intereses

Amortizacion de costos por emisién de bonos
Costos financieros

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta;

Corriente

Diferido
Total impuesto sobre la renta, neto
Utilidad neta

Utilidad neta por accion

Nota
6,7 1t
20

7.15
7,16

14

17

2020 2019
25,554,100 27,797,411
(125,788) 0
(6,419,060 (6,488,112)
(356,762) (595,385)
18,652,490 20,713,914
(4,973,432) 8,854,707
13,679,058 20,568 621
(5,515,417) (5,535,903)
(42,033) (41,978)
(5,557,450) (5,577,881)
8,121,608 23,990,740
(2,113,337) (2,574,671)
152,861 (352,384)
(1,960,476) (2,927 055)
6,161,132 21,063,685
12.32 42.13

Las notas en fas paginas 10 a la 38 son parte infegral de los estados financieros.
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.}
{Panama, Reptblica de Panama)

Estade de Cambios en el Pafrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{Expresado en Balboas)

Saldo al 1 de enero de 2019 - previamente presentado

Ajuste de afios anteriores - NiIF 16
Satdo ai 1 de enero de 2019 - ajustado

Resultado integrai total def afio:
Utilidad neta
Total de resultados integrales del pericdo

Contribuciones y distribuciones del accionista:
Impuesto complementario

Dividendos declarados

Total de contribuciones y distribuciones del accionista
Saldo al 31 de diciembre de 2019

Resultado integral total del afio:
Utilidad neta
Total de resultados intégrales del periodo

Contribuciones y distribuciones del accionista:
impuesto complementario

Bividendos declarados

Tatal de contribuciones y distribucicnes del accionista
Saldo al 31 de diciembre de 2020

Nota

17

17

Utilidades
Accliones no Impuesto Totai de
gomunes distribuidas complementario patrimonic
5,000,000 160,750,969 H] 165,750,969
G 1,443,502 Q 1,443,502
5,000,000 162,194,471 0 167,194,471
0 21,063,685 0 21,063,685
0 21,063,685 0 21,063,685
0 0 (288,864) (288,864)
1] {13,620,898) 288,864 {13,332,034)
4] {13,620,848) 0 {13,620,898)
5,000,000 169,637,258 0 174,637,258
0 6,161,132 0 6,161,132
0 8,161,132 0 6,161,132
0 0 {308 ,861) (308,961}
0 {8,000,000) 308,961 (7,691,039}
[¢] {8,000,000) 0 {8,000,000)
5,000,000 167,798,380 0 172,798,399

Las notas en las paginas 10 a la 38 son parte integral de Ios estados financieros.




DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{(Expresado en Balboas)

Nota 2020 2019
Fiujos de efectivo por actividades de operacién;
Utilidad neta 6,161,132 21,063,685
Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion 10 140,811 330,158
Pérdida por deterioro de deudores comerciales 20 125,788 0
Amortizacion comision de venta 6 91,135 75,873
Gasto impuesto sobre la renta, neto - 14 1,860,476 2,927,055
Costo de financiamiento, neto 13 5,567,450 5,577,881
Arrendamientos anticipados el 646,636 (169,688)
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversion 8 4.973,432 (8,854,707)
19,656,860 20,950,257
Cambios en:
Cuentas por cobrar (687,804) 538,661
Cuentas por cobrar relacionadas {35,000) 500,968
Adelantos a proveedores (261) (350)
Gastos pagados por adelantado {23,100) (11,373)
Cuentas por pagar proveedores (127,747) (307,673)
Cuentas por pagar relacionadas 51 0
Oftras cuentas por pagar (27,170) 138,265
Ingresos diferidos (201,238) {11,652)
Adelantos recibidos de clientes 3,256 (62,721)
Flujos procedentes de actividades de operacidén 18,657,847 21,734,382
Intereses pagados {5,515,417) (5,500,347)
impuesto sobre la renta pagado {2,574,671) (2,407,204)
Flujo neto generado por actividades de operacién 10,467,759 13,826,831
Flujos de efectivo por actividades de inversién:
Adquisicion de mobiliario y equipo ‘ 10 {8,308) (10,430)
Aumento en construccién en proceso 9 {1,242,7986) (2,547,357)
Flujo neto usado en actividades de inversién (1,251,102} (2,657,787)
Flujos de efectivo por actividades de financiacién:
Dividendos pagados (8,000,000) (13,620,898)
Flujo neto usado en actividades de financiacion (8,000,000) {13,620,898)
Aumento (disminucion) neta en €l efectivo 1,216,657 (2,351,854)
Efectivo al inicio del afio 2,805,797 5,157,651
Efectivo al final del afio 57,19, 20 4,022,454 2,805,797

Las notas en las paginas 10 a la 38 son parte infegral de los estados financieros.
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 1060% de Zigma International, Ltd.)
(Panaima, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2020

{Expresado en Balboas)

(1)

(2)

Operacién y constitucion

Desarrollo inmobiliario del Este, S. A. {(en adelante “la Compafia”) es una sociedad andonima
constituida bajo las leyes de la Republica de Panama. Su principal actividad es el alguiler de
oficinas del Centro de Negocios "Business Park”, localizado en Costa del Este en 1a ciudad de
Panama. La Compafiia es una subsidiaria 100% poseida por Zigma International, Lid.
establecida en las Islas Virgenes Britanicas. L.a Compafila mantiene contrato con Hines
Interests, S. A. de C. V. para la administracion del Centro de Negocios “Business Park” (ver
nota 18).

La Compafila se encuentra listada en la Bolsa de Valores de Panama, su oficina principal se
encuentra ubicada en la Ciudad de Panama, Ave. Costa del Este, Centro de Negocios Business
Park, piso 6. Al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia no mantenia empleados (2018: igual).
La unidad de negocio de los arrendamientos vy tas gestiones administrativas de la Companiia
son gjercidas por personal ejecutivo de compahias relacionadas.

Base de preparacion

(a) Declaracion de cumplimiento
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Los estados financieros fueron aprobados por la Junta Directiva el 25 de mayo de 2021,

(b) Base de medicién
Los estados financieros son preparados sobre la base de costo historico, excepto por las
propiedades de inversién (ver nota 3 {(c)).

{c} Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
de la Compariia. El balboa es la unidad monetaria de la Replblica de Panama, la cual
estd a la par y es de libre cambio con el délar (USD) de los Estados Unidos de América.
La Republica de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los
Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso legal.

(d) Uniformidad en la Presentacion de los Estados Financieros
Las politicas de contabilidad han sido aplicadas consistentemente en los periodos
presentados en los estados financieros.

Algunas cifras de los estados financieros del afo 2019 han side corregidas para
reconocer el efecto de correcciones no materiales especificamente en el estado de
situacion financiera en el rubro de arrendamientos anticipados por un monto de
$2,804,334; en impuesto diferido por la cantidad de $691,083 y en utilidades no
distribuidas por un monto de $1,443,502; vy en el estado de resultados en los rubros de
ingresos por arrendamientos por $879,665 y de gasto de impuesto sobre la renta diferido
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{Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(e)

Uso de juicios y estimaciones

La preparacion de estos estados financleros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera requiere que la administracién efectle juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas contables y las cifras
reportadas en los activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones. Las estimaciones y supuestos son revisados regularmente. los
resuliados de las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en
que estos hayan sido revisados y cualquier otro periodo futuro gue estos afecten.

Supuesto e incertidumbres en las estimaciones:

La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material a los importes en libros en el periodo
gue terminara el 31 de diciembre de 2020, se incluye en la nota 8 de propiedades de
inversion. ‘

Medicién de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compaiiia requieren la
medicién de los valores razonables tanto de los activos y pasivos.

La Compafia cuenta con un marco de control establecido en relacion con la medicién
de los valores razonables. Esto incluye Directivos que tienen la responsabilidad
general por la supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable,
incluyendo los valores razonables de Nivel 3.

Los Directivos revisan regularmente las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacion. Si se usa informacidon de terceros, como avallos de
corredores o servicios de fijacidn de precios, para medir los valores razonables, los
Directivos evallian ta evidencia obtenida de los terceros para respaldar fa conclusion
de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia
del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los
asuntos de valoracion significativos son informados a Ia Junta Directiva de la
Compaiiia.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiiia utiliza datos
de mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se
clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa
en los datos de entrada usados en las técnicas de valorizacion, como sigue:

Nivel 1: precios cotizados {no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.

_Nivel 2: datos de entrada diferentes de los precios cotizados incluidas en el Nivel 1,

que sean observables para el aclivo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o

indirectamente (es decir, derivados de los precios).
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
{Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(3)

Nivel 3. datos de entrada para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (datos de entrada no observables).

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o pasivo se
clasifican en niveles distintos de la jerarqguia del valor razonable, entonces la medicion
del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de jerarquia del valor
razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion
total.

"La Compafiia reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor
razonable al final del perfodo sobre el que se informa durante el periodo en que ocurrid
el cambio.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
La comparfiia ha aplicade de manera consistente sobre los estados financieros tas politicas
contables que se detallan a continuacién:

(a)

Arrendamienfos

Como arrendador

Al inicioc de un contrato, la Compafiia evalia si un contrato es, ¢ contiene, un
arrendamiento. Un confrato es, o contiene, un arrendamiento si trasmite el derecho a
controlar el uso de un activo identificade por un periodo de tiempo a cambio de una
contraprestacion.

Cuando la Compafiia actia como un arrendador, determina al inicio del arrendamiento si
cada arrendamiento es un arrendamiento financiero o un arrendamiento operativo.

Para clasificar cada arrendamiento, la Companiia realiza una evaluacion general de si el
arrendamiento transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo subyacente. Si este es el caso, entonces el arrendamiento es un
arrendamiento financiero; si no, entonces es un arrendamiento operativo. Como parte de
esta evaluacidn, la Compafila considera cierfos indicadores tales como si el
arrendamiento cubre la mayor parte de 1a vida econémica del activo.

Si un acuerdo contiene componentes de arrendamiento y no arrendamiento, la Compaiiia
aplica la NIIF 15 para asignar la contraprestacion en el contrato.

La Compafiia reconoce los pagos por arrendamiento recibidos en virtud de
arrendamientos operativos como ingresos sobre una base lineal durante el plazo del
arrendamiento como parte de “ingresos por alquiler”.

Arrendamiento operativo

La Compaiiia arrienda sus propiedades de inversion. La Compafiia ha clasificado estos
arrendamientos como arrendamientos operativos, porque no transfieren sustancialmente
todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad de los activos. La Nota 8 y 11
revelan informacion sobre los arrendamientos operativos de propiedad de inversion.
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(b)

l.a siguiente tabla establece un analisis de vencimientos de los pagos peor arrendamiento,
que muestra los pagos no descontados de arrendamiento que se recibiran despues de la
fecha del informe:

En miles de Balboas 2020
Menos de un afio 18,539
tJno a dos afios 16,325
Dos a tres afnos 15,467
Tres a cuatro afios 13,849
Cuatro a cinco afios 12,859
Més de cinco afios 25,202
Total de pagos de arrendamiento no descontados 102,241

Modificacion de un arrendamiento

La Compafiia registra una modificacion de un arrendamiento operativo como un nuevo
arrendamiento a partir de la fecha de vigencia de la modificacion, considerando cualquier
pago de arrendamiento cobrado anticipadamenie o acumulade relacionade con el
arrendamiento original como parte de los nuevos pagos del arrendamiento modificado.

Arrendamientos anticipados

Corresponde a la acumulacién de |a diferencia entre el ingreso lineal mensual devengado
y la facturacion de cada contrato de arrendamiento, el cual es amortizado durante la
vigencia de cada contrato.

Con base en NHF 16

Los activos mantenidos bajo otros arrendamientos se clasificaron como arrendamientos
operatives y no se reconocieron en el estado de situacion financiera de la Compania. Los
pagos realizados en virtud de arrendamientos operativos se reconocieron en resultados
en linea recta durante el plazo del arrendamiente.

Instrumentos financieros

i Reconocimiento y medicidn inicial:
Los deudores comerciates e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos
financieros se reconocen inicialmente cuando la Compafiia se hace parte de las
disposiciones contractuales del instrumento. Un activo financiero (a menos que sea
un deudor comercial sin un compeonente de financiacion significativo) o pasivo
financiero se mide inicialmente al vaior razonable mas en el caso de una partida no
medida al valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccion
directamente atribuibles a su adquisicion o emision. Un deudor comercial sin un
componente de financiacion significativo se mide inicialmente al precio de Ia
fransaccion.
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Notas a los estados financieros

fi.

Clasificacion y medicion posterior;

Activos financieros

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales, o a valor
razonable con cambios en resultado.

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial,
excepto si la Compafiia cambia su modelo de negocio para gestionar los activos
financieros, en cuyo caso todos los activos financteros afectados son reclasificados el
primer dia del primer periodo sobre el gue se informa posterior al cambio en el modelo
de nhegocio. :

Un active financiero debera medirse al costo amortizado si se cumplen las dos
condiciones siguientes y no esta medido a valor razonable con cambios en resultados:

- El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo
es mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales;
Yy

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

Una inversién en deuda debera medirse al valor razonable con cambios en otros
resultados integrales si se cumplen las dos condiciones siguientes y no esta medido
al valor razonable con cambios en resultados:

- El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo
se logra tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo
los activos financieros; y

- Las condiciones coniractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversidon de patrimonio que no es mantenida para
negociar, la Compaiiia puede realizar una eleccion irrevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en
ofros resultados integrales. Esta eleccion se hace individualmente para cada
inversion.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales como se describe
anteriormente, son medidos al valor razonable con cambios en resultados.
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{Subsidiaria 100% de Zigma international, Ltd.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

Activos financieros — Evaluacion del modelo de negocio

La Compafiia realiza una valuacion del objetivo del modelo de negocio en el que se
mantiene un activo financiero a nivel de cartera ya que es el que mejor refleja la
manera en que se gestiona el negocio vy en gue se entrega la informacion a la
gerencia. La informacion considerada incluye:

- Las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacion de esas
politicas en la practica. Estas incluyen si la estrategia de la gerencia se enfoca
en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de
rendimiento de interés concreto o coordinar la duracidon de los activos financieros
con la de los pasivos gque dichos activos estan financiando o las salidas de
efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta de los activos;

- Como se evalla el rendimiento de la cartera y como este se informa al personal
clave de la gerencia de la Compaiiia;

- los riesgos que afectan el rendimiento del modelc de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en que
se gestionan dichos riesgos;

Activos financieros — Evaluacién de si los flujos de efectivo contractuales son solo
pagos de principal y los intereses

Para propésitos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor razonable
del activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El “interés” se define
como la contraprestacion por el valor temporal de dinero por el riesgo crediticio
asociado con el importe principal pendiente durante un periode de tiempo concreto y
por ofros riesgos y costos de préstamo basicos (por gjemplo, el riesgo de liguidez y
los costos administrativos), asi como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos del principal y los
intereses. La Compania considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicion contractual que pudiera
cambiar el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera que
no cumpliria esta condicion. Al hacer esta evaluacion, la Compafiia considera:

- Hechos contingentes que cambiaran el importe o el calendario de los flujos de
efectivo;

- Caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

-  Términos que limitan el derecho de la Compafla a los flujos de efectivo
procedentes de activos especificos.

Activos financieros — Medicion posterior y ganancias y pérdidas

Activos financieros a costo amortizado

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el métedo del
interés efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas por deterioro. El
ingreso por intereses (si lo hubiese) y el deterioro se reconoce en resultados.
Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconoce en el resultado.
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(©

(d)

(e)

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién consisten en terrenos y edificios, estan valuadas al valor
razonable. Este valor se obtiene por medic de evaluadores independientes. Los avallos
son actualizados anualmente y cualquier cambio en el valor razonable es reconocido en
el estado de resultados. l.as propiedades de inversion son dadas de baja cuando las
mismas han sido dispuestas.

Los edificios clasificados como propiedades de inversion no estan sujetos a depreciacion.
l.as propiedades de inversion en construccion estan medidas al valor razonable, si se
considera que el valor razonable es confiable. Para las propiedades de inversion en
construccion para las cuales el valor razonable no puede ser determinado con fiabilidad,
pero para las cuales la Compafiia espera que el valor razonable de la propiedad sera
determinado de forma fiable cuando la construccién esté completa, son medidos al costo
menos cualquier deterioro hasta cuando el valor razonable sea fiable o cuando la
construccion esté completa, lo que se suceda primero.

Si la propiedad de inversién se convierte a una propiedad ocupada por el duefic, es
reclasificada a mobiliario, equipos y mejoras. EIl valor razonable a la fecha de la
reclasificacion se convierte en su costo para propositos contables subsiguientes.

Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenieria y otros
costos son capitalizados. 1.os saldos de construccion en proceso seran transferidos a los
activos respectivos cuando los activos estén disponibles para el uso esperado. También
se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccidon que son
capitalizados 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 31 de diciembre de 2020, no hubo costos de interés
que hubieran requerido ser capitalizados (2019: igual).

Mobiliatio, equipos y mejoras
Activos propios:
El mobiliario, equipos y mejoras son medidos al costo menos depreciacion acumulada.

Costos posteriores:

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, cuando es probable que los
beneficios econdmicos futuros asociados con el desembolso fluyan hacia la Compatiia,
mientras que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el
activo ni prolongan su vida Gtil restante, se cargan contra operaciones a medida que se
efectdan.

Depreciacién y amortizacién:

Ei mobiliario, equipos y mejoras son depreciados y amortizados utilizando el método de
linea recta, con base a la vida (il estimada de los activos respectivos. El gasto de
depreciacion y amortizacion se carga a resultado de [as operaciones corrientes.
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i

La vida estimada de los activos es como sigue:

Vida Util
Mejoras a la propiedad 10 afos
Mobiliario y equipos 10 afios

Los métodos de depreciacion, ias vidas Utiles y los valores residuales se revisaran a cada
fecha de reporte y se ajustan si es necesario.

Deterioro de activos
Activos financieros no derivados

Instrumentos financieros y cuentas por cobrar por arrendamientos
L.a Compaiiia reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por:

- Los activos financieros medidos al costo amortizado

La Compaiiia mide las correcciones del valor por un importe igual a las perdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.

Las correcciones de valor por cuentas por cobrar comerciales 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 del reconocimiento inicial al estimar las pérdidas crediticias
esperadas, la Compafiia considera la informacioén razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacion y
analisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia histdrica de la Compafia y
una evaluacion crediticia informada incluida aquella referida a un fututo.

La Compaiiia asume gue el riesgo crediticic de un activo financiero ha aumeniado
significativamente si tiene una mora de mas de 90 dias.

La Compaiiia considera que un activo financiero esta en incumplimiento cuando:
- No es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a
la Compaiiia o
- El activo financiero tiene una mora de mas de 90 dias 0 mas
Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas crediticias

gue resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada
de un instrumento financiero.
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Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de sucesos de
incumplimiento sobre un instrumento financiero que esta posiblemente dentro de los 12
meses después de la fecha de presentacion (0 un periodo inferior si el instrumento tiene
una vida de menos de doce meses).

El perfodo maxime considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es el perfodo
contractual maximo durante el que la Companiia esta expuesta al riesgo de crédito.

Medicion de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de las
pérdidas crediticias. Otras pérdidas crediticias se miden como el valor presente de las
insuficiencias del efectivo {es decir, la diferencia entre el flujo de efectivo adeudado a la
Compariia de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo que [a Compafiia esperaba
recibir).

Las pérdidas crediticias son descontadas usando la tasa de interés efectiva del activo
financiero. ‘

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacion, la Compafiia evaltia si los activos financieros registrados
al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene "deterioro
crediticio cuando han ecurrido uno o mas sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre
tos flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

Evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes datos
observables:

- Dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario

- Un incumplimiento o un suceso de mora de mas de 90 dias

- La reestructuracion de un préstamao o adelanto por parte de la Companiia en términos
gue este no consideraria de otra manera

- Se esta convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma
de reorganizacion financiera; o

- La desaparicidn de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido a
dificultades financieras.

Presentacion de la correccion del valor para pérdidas crediticias esperadas en el estado
de situacion financiera

Las correcciones del valor para los activos financieros medidos al costo amortizado se
deducen del importe en libros bruto de los activos.
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Castigo

Elimporte en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando la Compaiiia no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porcién
del mismo. La Compafiia hace una evaluacioén individual de la oportunidad y el alcance
del castigo con base en si existe 0 no una expectativa razonable de recuperacion. La
Compafiia no espera que exista una recuperacién significativa del importe castigado. No
obstante, los activos financieros que son castigados podrian estar sujetos a actividades
a fin de cumplir con los procedimientos de la Compafiia para la recuperacion de los
importes adeudados.

Activos no financieros
En cada fecha de presentacion, la Compaiiia revisa los importes en libros de sus activos
financieros (distintos de los inventarios y activos por impuestos diferidos) para determinar
si existe algln indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces se estima el importe
recuperable del activo.

Para propositos de evaluacién del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
activos mas pequefio que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo gue
son, en buena medida, independientes de las entradas de efectivo derivados de ofros
activos o unidades generadoras de efectivo.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor valor
entre su valor en uso y su valor razonable, menos los costos de venta. E! valor en uso se
basa en los flujos de efectivo futuros estimados a su valor presente usando una tasa de
descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado sobre
el valor temporal del dinerc y los riesgos especificos que puede tener en el active o la
unidad generadora de efectivo. Se reconoce una pérdida por deterioro si el importe en
libros de un activo o unidad generadora de efectivo (UGE) excede su importe recuperable.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en resultados. Estas perdidas se distribuyen en
primer lugar, para reducir el importe en libros de cualquier plusvalia distribuida a la unidad
generadora de efectivo y a continuacion, para reducir el imporie en libros de los demas
activos de la unidad, sobre una base de prorrateo.

Una pérdida por deterioro se revierte solo mientras el importe en libros del activo no
exceda al importe en libros que podria haberse obtenido, neto de amortizacion o
depreciaciodn, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho
activo.

Capital social :

Las acciones comunes son clasificadas como patlrimonio. Los costos incrementales
atribuibles directamente a la emision de acciones son reconocidos como una deduccion
del patrimonio, neto de cualquier efecto tributario.

Impuesto sobre la renta

Ei impuesto sobre |a renta del afio incluye el calculo del impuesto corriente y el impuesto
diferido. Elimpuesto sobre la renta es reconocido en el estado de resultados. El impuesto
sobre la renta corriente es el impuesto esperado a pagar sobre 1a renta gravable para el
afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro ajuste sobre el
impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.
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(i)

{)

Elimpuesto sobre ia renta diferido es reconocido considerando las diferencias temporales
entre el valor segun libros de los activos y pasivos, para propdsitos financieros y las
cantidades utilizadas para propoésitos fiscales. El impuesto sobre ia renta diferido es
medido a las tasas de impuestos que se esperan seran aplicadas a las diferencias
temporales cuando estas se reversen, hasados en las leyes vigentes o sustancialmente
vigentes a la fecha de reporte.

l.a diferencia temporal que particularmente genera el impuesto sobre ia renta diferido
pasivo, corresponde a las propiedades de inversién y los alquileres por cobrar a futuro.

El impuesto sobre la renta diferido activo se reconoce Unicamente cuando es probable
que las utilidades gravables futuras estaréan disponibles contra las cuales las diferencias
temporales puedan ser ulilizadas. El impuesto sobre la renta diferide active es revisado
en cada fecha de reporte y es reducido al momento en que se juzgue que es probable
gue no se realizaran los beneficios reiacionados con el impuesto.

Ingresos de actividades ordinarias

Ingresos por alquileres:

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversion son
reconocidos en el estado de resultados bajo el método de linea recta, de acuerdo con el
canon mensual de alquiler pactado en el término del contrato de arrendamiento
incluyendo cualquier incremento contemplado durante ia vigencia del contrato. Los
contratos de alquiler oscilan enfre 5 y 10 afios.

Ingresos por semvicios:
Los ingresos por servicios y cargos administrativos son reconocidos cuando el control del
servicio es trasladado al cliente, lo cual es cuando el servicio es brindado.

Ingresos diferidas por alguiler:

Los ingresos diferidos por alquiler consisten en la facturacion del canon de arrendamiento
con un mes de anticipacién de aquellos contratos por alquiler que asi lo indique. Los
ingresos son reconocidos en el estado de resultados en el mes correspondiente.

Costos financieros
Los costos financieros de la Compafiia incluyen gastos de intereses y la amortizacion de
fos costos financieros diferidos. :

Los gastos de intereses consisten en los generados por {as obligaciones financieras.
Los costos financieros diferidos consisten en costos de emisién de bonos por honorarios
pagados neto de cualquier prima. Estos costos diferidos por emisién de bonos, son

amortizados basados en la vigencia de los mismos, usando el método de tasa de interés
efectiva.
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4

(5)

(k)  Ulilidad neta por accion
La utilidad neta par accién mide el desempefio de la Compariia sobre el perfode reportado
y es calculada dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la
cantidad promedic ponderado de acciones comunes en circulacién durante el periodo.

()  Informacién de segmento

Un segmento de operacidon es un componente de la Compaiifa que se dedica a
actividades de negocio de las que puede obtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo
los ingresos y los gastos que se relacionan con transacciones con cualquiera de ios otros
componentes de la Compaiiia. Todos los resuitados de operacion de los segmentos
operatives son revisados regularmente por el Gerente General de la Compaiiia para
tomar decisiones sobre los recursos que deben asignarse al segmento y evaluar su
rendimiento, y para los cuales ia informacion financiera esté disponible {ver nota 4),

(m) Normas emitidas no adoptadas
Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a las Normas Internacionales de
Infermacion Financiera han sido publicadas a la fecha de estos estados financieros y no
son de obligatoria aplicacion al 31 de diciembre de 2020. Estas normas emitidas no
poseen un impacto significativo sobre los estados financieros y no han sido adoptadas
anticipadamente por ta Compaififa.

Segmento de operacién

La Compafiia tiene un Gnico segmento reportable que son los arrendamientos de propiedades
de inversion, el cual es la Unica unidad estratégica de negocio. lLa unidad estratégica de
negocio ofrece un servicio, por lo que no requiere de diferentes tecnologias y estrategias de
comercializacion. Para esta unidad estratégica de negocios, la administracién examina los
informes de gestidon interna pericdicamente. El funcionamiento del segmento son los
arrendamientos de oficinas y locales para uso comercial presentados en propiedades de
inversion.

Debido a que la Compaiiia mantiene un Unico segmento, la informacién financiera del
segmento ha sido revelada en los estados de situacion financiera y de resultados, como
informacion reportable de este Unico segmento.

Efectivo ‘
El efectivo se compone de fondo de caja menuda y cuentas cortientes en bancos locales.
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(6)

Ingresos de contratos con clientes

A. Desagregacién de los ingresos de actividades ordinarias de contratos con clientes
A continuacion, presentamos el desglose de los ingresos por actividades ordinarias

procedentes de contratos con clientes:

2020 2019
Alquiler .
Oficinas 20,348,891 21,716,829
Estacionamientos 1,026,955 1,667,204
Aire acondicionado 1,495,758 1,826,300
Bodegas 211,056 218,637
Mejoras 71,508 141,361
23,154,166 25,570,331
Servicios
Comision 3,746 10,827
Administracion 2,311,433 2,072,215
Otros 84.755 144,038
255564100 27,797.411

Todos los ingresos son generados en la Reptblica de Panama. Los ingresos reconocidos
en relacion con los servicios prestados a los clientes se reconocen a través del tiempo.

. Pasivos de contrato

Los pasivos del contrato se relacionan basicamente con la contraprestacion anticipada
recibida de los clientes por el alquiler de oficinas y espacios de bodegas y por las
obligaciones de desempefio diferidas, por las que los ingresos se reconocen a lo largo del
tiempo.

No se presenta informacion sobre las obligaciones de desempefio restantes al 31 de
diciembre de 2020 gue tienen una duracién original esperada de un afic 0 menos, segun {o
permitido por la Norma NIIF 15,

. Costos de contrato

L.a Administracion espera que las comisiones pagadas a intermediarios como resultado de
obtener contratos de alquiler son recuperables. La Compafifa ha capitalizade aquellos
costos incurridos en 2020 por un monto de B/.64,075 (2019: B/.19,657).

Las comisiones capitalizadas son amortizadas cuando el ingreso relacionado es

reconocido. Al cierre de 2020, el monto amortizado fue de B/.91,135 (2019:; B/.75,329.) v
no se han identificado deterioros en estos costos capitalizados.
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(7) Saldos y transacciones con compafiias relacionadas
Los saldos vy transacciones con compafiias relacionadas se detalian a continuacion:

Efective

Cuentas por cobrar

Alguileres por cobrar a futuro

Adelantos recibidos de clientes

Cuenta por pagar
Intereses por pagar
Bonos por pagar
ingresos por alquileres

Gastos de operacidn

Gastos generales y administrativos

Costos financieros, neto

2020 2019
4,022,454 2,799,270
95,000 60,000
306,184 1.878,685
113.429 113,368
51 0
770,625 | 770625
89,736,325 89,694,292
4,606,762 5,555,012
263,899 222,965
87,726 90.950
5,657.450 5,577,881

Las cuentas por cobrar y pagar con partes relacionadas no generan intereses, no tienen
garantias colaterales asociadas, ni tienen fecha de vencimiento, excepto por los bonos por

pagar (Ver nota 13).

{8) Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion se detallan como sigue:

{a) Conciliacion del importe en libros:

Saldo al inicio
Cambio en valor razonable
Saldo al final

2020
Valor
Razonable

Terrenos Mejoras

105,642,379
(2,587.029)
103,055,350

166,094,808 261,737,187
(2,386,403) _ (4,973,432)
163,708,405 256,763,755
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2019
Valor
Terrenos Mejoras Razonable
Saldo al inicio 94,355,201 157,518,388 251,873,689
Transferencia (nota 10) O 1,008,891 1,008,891
Cambio en valor razonable 11,287,178 (2,432,471} 8,854,707

Saldo al final 105,642,379

156,094,808 261,737,187

La Compaiiia clasifica el edificio y los terrenos, donde esta construido el centro de
negocios “Business Park”, como propiedades de inversion segtn ia Norma Internacional
de Contabilidad No. 40 “Propiedades de Inversion”, los cuales corresponden a espacios
comerciales que son arrendados a terceros. Cada uno de los arrendamientos contiene un
periodo inicial no cancelable de 5 afios con un porcentaje incremental anuai del 3%.
Como lo permite la norma, la Compafia adoptd el método de valor razonable para
contabilizar las propiedades de inversion.

l.as renovaciones posteriores son negociadas con el arrendatario e histéricamente el
promedio de los periodos de renovacion es de 5 afios.

(b) Importes reconocidos en el resultado del periodo
Estas propiedades generaron un ingreso por alquiler de B/.25,554,100 en el afio 2020
(2019: B/.27,797,411). '

Los gasfos de operacion, incluidos en los gastos generales y administrativos,
relacionados con las propiedades de inversion se detfallan en las notas 15 y 16.

Al 31 de diciembre de 2020 la Compafiia ha registrado una disminucion en el valor
razonable de las propiedades, determinado por el avalto efectuado al 31 de diciembre de
2020 (2019 aumento). Esta disminuciéon obedece a que el mercado de oficinas que venia
recuperandose poco a poco consumiendo su inventario excedente, se ha visto afectado
por la crisis sanitaria provocada por la pandemia COVID-18. El impacto de esta crisis fue
gue durante el 2020 el mercado inmobiliario de oficinas no registré aumento alguno, lo
que lievo a un leve incremento en el porcentaje de disponibilidad y en otros casos a
renegociar los contratos existentes disminuyendo el canon de arrendamiento, pero
aumentado los afios del contrato. Estas mismas medidas fueron adoptadas en los
contratos que vencian este afio, y que lograron renovarse manteniendo asi el espacio
arrendado.

La administracién tomd medidas con el objetivo de reducir el impacto productoe del cierre
de los negocios y el establecimiento de una cuarentena total, asi como de otras medidas
de restricciéon de movilidad impuesto per el gobierno nacional a raiz de la propagacion de
esta pandemia.
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(c)

Con la toma de estas decisiones, durante el afio la Compafiia ha mantenido estable la
facturacion, y el mayor impacto fue el otorgamiento de descuentos y extension en el plazo
para el pago de las facturas mensuales a los arrendatarios. El resultado de esta
implementacién ha sido que la Compafiia dispone de efectivo y la liquidez que genera por
el cobro mensual de alquileres y los servicios conexos.

Medicién del valor razonable:

i. Jerarquia del valor razonable
El valor razonable de las propiedades de inversion fue determinado por peritos
externos independientes con una capacidad profesional reconocida y experiencia
reciente en la localidad y categorfa de las propiedades de inversion ohjelo de la
valoracién. Los peritos independientes proporcionan el valor razonable de la cariera
de propiedades de inversidn de la Compaiiia cada doce meses.

Ef valor razonable de las propiedades de inversién de B/.256,763,755 (201¢:
B/.261,737,187) se ha clasificado como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de
la técnica de valoracién y variables no observables significativas usadas.

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

ii. Técnica de valoracion
El método utilizado para definir el valor de la propiedad de inversién se detalla
seguidamente:

Enfoque de Valor Razonable: Este enfoque propoerciona una indicacion del valor de la
propiedad utilizando los flujos de efectivo futuros convirtiéndolos en un Gnico valor
actual. Esta metodologia consiste en descontar todos los flujos de cajas futuros
producto de los ingresos de renta y reembolso de mantenimiento de los contratos de
arrendamientos, asumiendo un porcentaje de ocupacién paulatino por un periodo de
10 afios para el espacio disponible y descontado a una tasa de descuento nominal
que toma en consideracion el valor de financiamiento y valor del capital de inversion.

Se determinég que el valor razonable del terrenc y del edificio se calculard sobre la
base de enfoque de valor razonable.

ii. Variables no observadas significativas
El canon de arrendamiento promedio para el 2020 estuvo en B/.23.90 el m2 (2019:
B/.24.04 el m2), segln superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

Para el 2020, la propiedad posee una ocupacion de 80.24% (2019: 83.38%).

iv. Interrelacion entre las variables claves no observables en el mercado y la medicion
del valor razonable
El crecimiento esperado de la cuota de arrendamiento de mercado fuera mayor
{menor}.

El valor razonable estimado aumentaria (disminuiria) si la tasa de ocupacion fuera
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(9) Construccién en proceso

Saldo al inicio

2020

Saldo al final

del afio Aumento Transferencias del afo
Construccion 3,353,303 1,242,796 0" 4,595.099
019

Saldo al inicio
del afio

Saldo al final
Aumento Transferencias del afio

Construccion 1,974,939

2.547 357 (1,168,903} 3,353,303

Al 31 de diciembre de 2020, el saldo consiste en el cambio de respiraderos en las azoteas,

impermeabilizacion de las azoteas de la Torre V, redi
del Business Park, reparacion de esfructura de estac

sefio de vestibulo y bafos de las torres
jonamientos, modernizacion de sistema

de alarma y detencion, sistema DSS vy reparacion de zonas de presion.

Al 31 de diciembre de 2019, los costos incurridos en los provectos de techado del paseo
peatonal, adecuacién de cafeteria, terrazas y oficinas de finanzas fueron transferidos a

propiedad de inversion,

(10} Mobiliario, equipos y mejoras, neto

A continuacion, se presenta un detalle de los mobiliaric, equipos y mejoras, neto:

Mobiliario y
Equipo
Costo
Saldo at 1 de enero de 2019 1,188,232
Transferencias 160,102
Adquisiciones 10,430
Saido al 31 de diciembre de 2019 1,359,764
Salde al 1 de enero de 2020 1,359,764
Adquisiciones 8,306
Saldo al 31 de diciembre de 2020 1,358,070
Depreciacién y amortizacion acumuladas
Saldo al 1 de enero de 2019 697,987
Depreciacion del afio 132,649
Saldo al 31 de diciembre de 2019 830,638
Saldo al 1 de enero de 2020 830,636
Depreciacion del afio 140,841
Saldo al 31 de diciembre de 2028 971,447
Valor seagiin libros
Al 1 de enerc de 2019 491,245
Al 31 de diciembre de 2019 ..529 128
Al 1 de enero de 2020 529,128
Al 31 de diciembre de 2020 323
26

Equipo de Mejoras ala

Gimnasio propiedad Total
218,257 1,162,586 2,570,075
0 9] 160,102
4] Q 10,430
218,257 1.162.588 2,740,607
218,257 1,162,686 2,740,607
0 4] 8.306
218,257 1,182,586 2,748,913
214,654 968,680 1,881,321
3,603 193,966 330,158
218,257 1,162,585 2211479
218,257 1,162,586 2,211,479
0 0 140,811
218,257 1,162,586 2,352,290
—3.603 193,906 =588,754
0 0 529,128
0 0 520,128
0 0 396,623
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(11)

(12)

(13)

Arrendamientos anticipados

Al 31 de diciembre de 2020, la Compaiiia presenta arrendamientos anticipados por $6,631,618
(2019: $6,673,320) que corresponden a la porcion no facturada de los ingresos por alquileres
reconocidos bajo el método de linea recta tomando en consideracion el canon de alquiler
mensual de cada contrato de arrendamiento, incluyendo cualquier variacién confemplada en la
vigencia del contrato.

Arrendamientos operativos
Al 31 de diciembre los cobros futuros minimos totales estimados en linea recta bhajo
arrendamiento operativo, en los confratos de arrendamiento, se detallan a continuacion:

Periodo 2020 2019
Hasta un afio 18,530.487 21,202,849
Entre dos y cinco afios 58,500,382 62,305,793
Mas de cinco afios 25201772 24,051,585

Otras cuentas por pagar
Las ofras cuentas por pagar se detallan a continuacién:

2020 2019
Impuesto sobre la renta a pagar 311,067 167,467
. T.B.M.S. 100,783 127,953
411.850 295,420
Bonos por pagar, neto
Al 31 de diciembre de 2020, los bonos por pagar, netos consisten en o siguiente:
Tasa de
Interés
Vencimiento anual 2020 2019
Bonos — Serie B ' 16 de abril de 2024 6.25% 40,000,000 40,000,000
Bonas corporativos 2014 15 de abril de 2024 6.25% 10,000,000 10,000,000
Bonos corporativos 2617 15 de abril de 2027 5.75% 40,000,000 40,000,000
Menos: 90,000,000 90,000,000
Costos financieros diferido (263,675) (305,708)

80,736,325 89,604,202

Bonos Serie Ay B _

La Junta Directiva de Desarrollo Inmobiliario del Este S.A. mediante resolucion del 24 de mayo
de 2010 autoriza la emisién de Bonos Corporativos. Estos bonos fueron emitidos en dos series
a saber: Serie A, con un valor nominal de hasta Cuarenta Millones de Délares (US$40,000,000)
y Setie B, con un valor nominal de hasta Cuarenta Millones de Délares (US$40,000,000). La
seria A fue redimida anticipadamente en marzo 2017,

£l 11 dejulio de 2014, mediante la resolucion No.SMV-330-14, Ia Superintendencia de Mercado
de Valores, autorizo a Desarrollo Inmobiliario del Este, 5. A. la emisién de Bonos Corporativos
Serie B por un total de hasta US$40,000,000 (Emision Actual), la cual fue incluida en la oferta
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Bonos Corporativos 2014

La Junta Directiva de Desarrolio Inmobiliario del Este, S. A. mediante resolucion fechada el 31
de marzo de 2014, autorizd la emision de 10,000 Bonos Carporativos, en forma nominativa,
registrados y sin cupones, por un valor nominal total de hasta diez millones de dodlares
(US$10,000,000), en denominaciones de Mil Dolares (US$1,000), moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América, y sus multiplos. La fecha de vencimiento de esta emisidn sera
de diez (10) afios contados a partir de su oferta.

El 24 de abril de 2014, Desarrolio Inmobiliario del Este, S. A. solicité ante la Superintendencia
de Mercado de Valores el registro de modificacion de los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos autorizados mediante la resolucion No.CVN-534-10, con el proposito especifico
de emitir la Serie B de la Emision Actual antes de la fecha previamenie contemplada y para
solicitar el permiso de emitir y vender en la oferta publica de bonos adicionales hasta por la
suma de US$10,000,000 moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

El 11 dejulio de 2014, mediante ia resolucion No.SMV-328-14, la Superintendencia de Mercado
de Valores, autorizd a Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. Ia emision de Bonaos Corporatives
2014 por un total de hasta US$10,000,000 la cual fue incluida en la oferta publica del 15 de
julio de 2014.

Bonos Corporativos 2017

La Junta Directiva de Desarrollo Inmobiliario del Este S.A. mediante resolucion fechada 12 de
diciembre de 2016 autorizé la emisién plblica y oferta publica de Bonos Corporativos de
US$40,000,000 en una sola serie a una tasa de interés anual de 5.75% a un plazo de 10 afios
con el objetivo de cancelar anticipadamente la Serie A de la emision de Bonos realizadas en el
afio 2010 por US$40,000,000 que estaban pactados a una tasa de interés de 7%.

El 13 de marzo de 2017, mediante resolucion No SMV-115-17, la Supetintendencia de Mercado
de Valores, autorizo a Desarrolle Inmobiliario del Este, S.A. 1a emisidén de Bonos Corporativos
por un total de hasta US$40,000,000, los cuales seran emitides en forma nominativa,
registrados y sin cupcnes en denominaciones de mil Délares (1,000) en una sola serie.

Garantias ambas propiedades

Asi mismo, en reunion de Junta Directiva del 31 de marzo de 2014 se autorizd la celebracién
de un contrato de cesion de creditos con BG Trust, Inc. sobre los créditos que le corresponden
o le lleguen a corresponder a la Compafiia en virtud de cierfos contratos de arrendamiento
sobre bienes inmuebles de propiedad de la sociedad, que tiene celebrados con terceras
personas, a fin de garantizar el pago a capital, intereses, comisiones, costas, gastos de
cobranza judiciales o extrajudiciales y gastos de cualquier otra indole a que hubiere lugar por
razén de unos bonos corporativos por un monto total de B/.80,000,000 y por una razén de unos
haonos corporativos por un monto de B/.10,000,000 que fueron emitidos y vendidos en oferta
piblica por la Compafiia.

El 25 de agosto de 2014 se celebra el contrato de cesién de crédito entre la Compafiia, la cual
sera la parte "Cedente” y BG Trust, Inc., que sera “El Cesionario”. La finalidad de este contrato
es la de servir como medio de pago y garantia de los bonos.
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A continuacion, se detallan las condiciones mas significativas del contrato.

(a) No realizar modificaciones en cuanto al monto, plazo u objeto de los contratos de
arrendamientos, asi como ne dar por terminados anticipadamente los contratos cuyos
canones hayan sido cedidos a favor del "E! Cesionario”.

(b} Los canones de arrendamiento deben ser depositados en [a “cuenta central”; pero sujeto
en todo caso al derecho de cobro.

Los bonos estan garantizados por un fideicomiso de garantia a favor de los tenedores
registrados de los honos, el cual contiene:

i. laprimera hipoteca y anticresis sobre ia finca 159709, inscrita al Rollo 22484, Documento
No.8, y sobre las fincas 243197, 243199 y 243200, inscritas al Documento 728849 de la
Seccion de la Propiedad de la Provincia de Panama, de propiedad del Emisor (la “Finca®).
Al 31 de diciembre de 2020, el valor en libros de las fincas en garantia asciende a
B/.116,670,428 (2019: B/. igual).

H. la cesidon de las polizas de seguros del inmueble de una compafiia aceptable al Agente
Fiduciario v que cubra al menos el 80% del valor de reposicion de los inmuebles que
garanticen la emision y de las mejoras construidas sobre las fincas,

iii. la cesion de los pagos mensuales que efectian los arrendatarios de los inmuebles
situados en las fincas (los “Canones de Arrendamienta”), dimanantes de todos y cualquier
contrato de arrendamiento.

iv.  otros aportes del emisor que se depositaran en la cuenta de reserva, y

v.  garantia (carta de crédito stand-by, prenda mercantil sobre depdsitc bancario en la cuenta
de reserva u otra garantia aceptable al agente fiduciario, por B/.10,000,000 que sera
otorgada por el Emisor a mas tardar el 15 de abril de 2023.

Esta garantia se mantendra vigente hasta que las emisiones actuales de |las Series B, de los
Bonos Corporativos 2014 y 2018 sean canceladas o refinanciadas como garantia del pago de
dicha emisién. En caso de pago o refinanciamiento de la Emisién Actual, el Agente Fiduciario
guedara cbligado a liberar la Garantia Adicional.

El producto de ia emision de bonos corporatives en el 2017 fue utilizado para financiar la
cancelacion anticipada de la Serie A de |la emision de bonos realizada por el emisor en e} afio
2010 al amparo de la resalucion CNY No.534-110 por B/.40,000,000.

(14) Impuestos
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Companiia estan sujetas a revision por las
autoridades fiscales panamefias por los Gltimos tres afios, incluyendo el periodo que termina
el 31 de diciembre de 2020, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentes.
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La Compaifiia, 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
(iTBMS).

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes, las utilidades no disfribuidas provenientes de
renta gravable en la Republica de Panama estarian sujetas a un impuestc sobre dividendos
del 10% al momento de su distribucién. Por lo tanto, en caso de que las ufilidades no
distribuidas se transfieran, deberan incurrir en este impuesto.

La Compafiia al hacér la comparacién del método tradicional y el célculo alterno del impuesto
sobre la renta, determiné el impuesto sobre la renta del afio terminado el 31 de diciembre de
2020 en B/.2,113,337 de conformidad con el método tradicional. (2019: igual B/.2,574,671).

La conciliacion entre la tasa efectiva y ia tasa aplicable de impuesto sobre la renta se detalla a

continuacion:
2020 2019

Utilidad antes de impuesto sobre la renta 8,121,608 23,990,740
Tasa de impuesto sobre la renta estatutaria 25.00% 2,030,402 25.00% 5,997,685
Aumento (disminucién) resultante de:

Ingresos no gravables, neto 0.76% 61,807 (14.27%) (3,423,603)
Mejoras efectuadas durante el periodo 0.00% 0 0.13% 30,267
Alquiteres contingentes 0.14% 10,425 0.17% 42,422

Utilidad en propiedad de inversién (1.84%) (149,203} 1.11% 265,641

Amortizacién comision de venta 0.08% 8,765 0.06% 14,054
Gastos no deducibles 0.00% 280 0.00% 589
Total de impuestc sobre la renta 24.14% 1,960,476 12.20% _2,927,055

El impuesto saobre la renta diferido pasivo, nefo esta compuesto por 1as siguientes partidas;

2020 2019

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Amortizacion comision de venta ' 70,078 76,842
Impuesto sobre la renta diferido activo 70,078 76,842
Impuesto sobre la renta diferido pasivos:
Ingresos de alquiler por cobrar a futuro 1,657,906 1,668,329
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversion 7,702,914 7,852,116

9.360.820 9,520.445

Impuesto sohre la renta diferido pasivos, neto

9,443,603
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La conciliacion del impuesto sobre la renta diferido pasivo del afio anterior con el pertodo actual
es como sigue:

2020 2019

Impuesto sobre la renta diferido activo al inicio del afio 76,842 90,898
Mas:

Amortizacion comision de venta {6,766} (14,056}
Impuesto sobre la renta diferido activo al final del aiio 70,076 76,842
Impuesto sobre [a renta diferido pasivo al inicio del afio 9,520,445 9,182,116
Mas:

Ingresos de alquiler a futuro {10,424) 42,421
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversidn (149,203) 295,908
Gasto de impuesto sohre la renta diferido del afio (159,627) 338,329
impuesto sobre la renta diferido pasivo al final del afio 9,360,818 9.520.445
Impuesto sobre la renta diferido, neto 8,290,742 9,443 603

Los beneficios o compromisos fiscales reconocidos, los cuales se relaciohan con el
establecimiento del impuesto sobre la renta diferido generaron un saldo a favor de impuesto
sabre la renta para los estados financieros de Bf.152,861 (2019: gasto de B/.352,384).

La Compafiia determiné el impuesto con respecto a la propiedad de inversion, de acuerdo con
el articulo 701, literal a) del Cadige Fiscal, conforme quedd modificado por la Ley No. 49 de 17
de septiembre de 2009, que indica que cuando la compraventa de bienes inmuebles no esta
dentro del giro ordinario de negocios del contribuyente, se calculara el Impuesto sobre la Renta
(ISR) a una tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia obtenida en la operacidn. Esta
norma prevé un régimen especial que obliga al contribuyente a pagar un adelanto al Impuesto
sobre la Renta (ISR) equivalente al resultado-de la aplicacién de una tarifa del tres por ciento
(3%) sobre cualquiera de las siguientes bases imponibles, la que sea mayor: (a) el valor total
de la enajenacion o (b) el valor catastral del inmueble.

£l adelanto podra considerarse como el Impuesto Sobre la Renta (I1SR) definitivo a pagar en
estas operaciones. En consecuencia, cuando el mencionado adelanto sea inferior al impuesto
calculado a la tarifa del diez por ciento (10%) aplicado sobre la ganancia obtenida en la
operacion, el contribuyente tendra el beneficio de considerar dicho adelanto como el Impuesto
sobre la Renta (ISR) definitivo en la transaccion. Sin embargo, cuando el adelanto sea superior
al diez por ciento (10%), aplicade sobre la ganancia obtenida en la operacion, el contribuyente
tendra derecho a solicitar una devolucién o crédito fiscal sobre el exceso pagado. Este crédito
podra ser cedido a otros contribuyentes.
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(15) Gastos de operacion
Los gastos de operacion se detallan a continuacion:

Reparacion y mantenimiento
Administracién

Electricidad, neto de recuperacion
Aseo, limpieza y transporte desechos
Servicios de vigilancia y seguridad
Seguros

Comisién por ventia

Impuestc inmueble

Impuesto de permisc de operacion y ofros
Agua

Honorarios

Programas vy licencias

Impuesto municipal

Combustible planta eléctrica

(16) Gastos generales administrativos

Los gastos generales y administrativos se detallan a continuacidn:

Depreciacion y amortizacion
Honorarios por servicios profesionales
Cargos bancarios

Telefonia fija y moévil

Viajes y atencién a clientes

Utiles de oficina, impresos y fotocopias
Miscelaneos

Uniforimes

Donaciones

{17) Utilidad por accion
La utilidad neta por accién comun es presentada como sigue:

Saldo al inicio y al final del afio de acciones en
circulacion

Calculo basice de Ia utilidad por accidn:

Utilidad neta

Total de acciones en circulacion

Utilidad por accion

32

2020 2019
1,816,114 1,990,341
1,512,847 1,613,375
1,274,254 1,215,194

616,021 673,825

576,235 541,983

263,899 222,965

91,135 75,873

89,813 89,813

80,899 82,294

40,676 41,304

35,466 19,988

10,389 7,841

7,861 7,861
3,361 5,455
8.,419.060 6,488,112

2020 2019

140,811 330,158

57,593 54 855

53,055 54,732

34,671 36,218

32,590 55,987

17,723 38,650

10,433 17,563

9.886 7,096
0 126
356,762 595,385

2020 2019

500,000 500,000
6,161,132 21,063,685

500.000 500,000

12.32 4213
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(18) Compromisos

(a)

Administracion;

La Compafifa firmd un nuevo contrato con Hines Interests, S.A. de C.V. el cual comenzd
a regir a partir del 1 de enero de 2016 y corresponde a la administracion de ambas
edificaciones. Dicho contrato tiene una duracién de 5 afics con opcion de rencvacion
automatica por un pertodo igual a menos gque una de las partes notifique por escrito 180
dias antes de cumplidos los primeros cinco afios.

Los honorarios de Hines Interests, S, A. de C.V. ascendieron a B/.1,217,358 en el afio
2020 (2019: B/.1,233,367).

Ademas, la Compafila mantiene suscritos contratos per mantenimiento y servicios necesarios
para el mantenimiento de las propiedades de inversién.

(19) Valores razonables y gestion de riesgos

(a)

Clasificacién contable y valores razonables

A continuacion, se muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos
financieros y pasivos financieros, incluyende sus niveles en la 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.

2020
Total
Imporie Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al valor
razonable
Efectivo 4,022,454 0 0 0 0
Adelanto a proveedores 1,024 4] 0 0 0
Cuentas por cobrar §86,619 4] g 0 0
-5.009.997 9 Q 0 0
Pasivos financieres no medidos al valor
razonable
Bonos por pagar 89,736,325 0 92,245,000 0 92,245,000
Cuentas por pagar proveedores y otros 1,580,493 O 0 4] 0
Adelantos recibidos de clientes 137,772 41 0 0 0
91,464,690 . 92.246000 e O $2.245.000
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(b)

2019
Total
Importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al valor
razonable
Efectivo 2,805,797 0 0 0 0
Adefanto a proveedores 763 0 0 0 0
Cuentas por cobrar 389,503 0 0 g 0
3,196,063 0 0 4] 0
Pasivos financieros no medidos al valor
razonable
Bonos por pagar 86,694,292 0 92,390,040 0 92,390,040
Cuentas por pagar proveedores y olfos 1,801,759 0 0 g o
Adelantos recibidos de clientes 134 517 0 0] a 0

91,430,568 0 9239040 0 92300040

Medicion de los valores razonables

Técnicas de valorizacion y variables no observables significativas

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

(@)

(0)

(©

(d)

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

Adefantos recibidos de clientes
El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto
plazo.

Obligaciones por pagar, cuentas por pagary oltras

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 otras, se aproxima a
su valor razonable dada su naturaleza de corto plazo.

Bonos por pagar

Para determinar el valor razonable de los bonos por pagar se utilizaron técnicas
de valuacion con las cuales se desconfaron los flujos de efectivo esperados a
una tasa que refleja las tasas de intereses de referencia a la fecha de reporte,
al igual que el riesgo crediticio del Emisor observado en la fecha de la emision.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y
elementos criticos de juicio vy por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud.
Cambios en los supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa, [as
estimaciones.
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{20) Instrumentos financieros-Administracion de riesgos
La Compaiiia esta expuesta, a los siguientes riesgos reilacionados con el uso de instrumentos
financieros:

- Riesgo de crédito

- Riesgo de liquidez y financiamiento
- Riesgo de tasa de interés y mercado
- Administracion de capital

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

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los riesgos que
enfrenta la Compaifiia, para fijar limites apropiados de riesgos y, controles para vigitar los
riesgos y la adherencia a los limites establecidos. La exposicion maxima al riesgo de crédito
esta dada por el valor en libros de fas cuentas por cobrar,

La Junta Directiva supervisa como la gerencia vigila el cumplimiento con las politicas de manejo
de riesgos. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos operacionales y financieros.

{a) Riesgo de crédito
i. Cuentas por cobrar
El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiiia si un
cliente o contraparte de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente de las cuentas bancarias, cuentas por
cobrar y otras cuentas por cobrar.

La exposiciébn maxima at riesgo de crédito esta representada por el valor en libros de
cada activo financiero en el estado de situacidn financiera.

La exposicién de ia Compaiiia al riesgo de crédito esta influenciada principaimente
por [as caracteristicas individuales de cada cliente. Aproximadamente el 24% (2019:
22%) de los ingresos de la Compafiia es atribuible a las operaciones de alquileres
con un solo cliente. Sin embargo, geograficamente no existe una concentraciéon de
riesgo de credito.

35




DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

La morosidad de las cuentas por cobrar es la siguiente:

2020 2019
De 1 a 30 dias 492 817 202,666
De 31 a 60 dias 28,031 107,222
De 61 a 90 dias 149,657 3,071
De 91 dias y mas 337,125 44 431
1,007,630 357,390
Provision (116.111) (27.887)
Cuenta por cobrar, neto 891,519 329,503
Compafiia relacionada 95,000 60,000
Total cuenta por cobrar 986,519 389,503
El movimiento de la provision se describe a continuacion:
2020 2019
Saldo inicial 27,887 115,912
Aumentos 125,788 0
Castigos (37.564) (88.025)
Saldo final A16.411 27,887

La Administracion determind un deterioro en las cuentas por cobrar de 91 dias y mas,
las cuales han sido cargadas a gasto de cuentas malas en este periodo por B/. 37,564.
Con esta depuracion, la administracion considera que los montos en mora por mas
de 30 dias son enteramente recuperables sobre la base del comportamiento de pago
histérico y analisis de riesgo de crédito de la cartera de clientes.

ii. Efectivo
La Compaiiia mantenia efectivo por B/.4,022,454 (2019: B/.2,805,797). E! efectivo se
mantiene en un banco iocal, gue cuenta con una calificacién de grado de inversién
entre el rango de BBB y BBB-, segun publicacion fechada el 25 de noviembre de 2020
y 10 de febrero de 2021 de las agencias calificadoras Standard & Poor's y Fitch
Ratings, respectivamente.

(b) Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesge de liquidez es el riesge de que la Compaiiia encuentre dificultades en el
cumplimiento de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se
liquidan mediante la entrega de efectivo u otro active financiero. El enfoque de la
Compafia para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que
siempre tendra suficiente liquidez para cumplir sus obligaciones a su vencimiento, en
circunstancias normales y condiciones adversas, sin incurrir en pérdidas excesivas o
correr el riesgo de dafio a la reputacidn de [a Compaiiia.
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(c)

Administracion de! riesgo de liquidez
L.a Compafiia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depositos
en bancos disponibles para liquidar los gastos operacionales esperados.

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

2020
Flujos de efectivo contractuales
Importe 6 meses 7a12 Més de un
en libros Total 0 menos Meses afig
Proveedores 407,969 (407,969} (407,969) 0 0
Oftras 411,848 {411,848} (411,848) 0 0
Adelantos recibidos de clientes 137,772 (137,772} (137,772) 0 0
Bones por pagar e intereses 90,770,625 (114,209,375) (2,712.500) (2,712,500} (108,784,375)
21728214 (115.166.964) (3.670.080) (2.712.500) (108,784,375)
2019
Flujos de efective contractuales
Importe 6 meses 7a12 Mas de un
en libros Total o menos Meses afio
Proveedores 535,716 (535,716} (535,716} 4] 0
Ofras 205,418 (295,418) (295,418} 0 0
Adelantos recibidos de clientes 134,517 (134,517) {134,517} G 0
Bonos por pagar e intereses 90,770,625 (119,634,375) (2,712,500} (2,712,500} (114,209,375}

£1736276 (120.600,026) (3.678.151) (2712500} (114.200.375)

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propésitos de administracién de riesgo y que por lo general no se cierran antes del
vencimiento contractual. La revelaciéon muestra montos de flujos de efectivo para las
obligaciones que se liquidan en efectivo. Considerando tanto los intereses como el

principal, esto representa de mejor manera el riesgo de liquidez enfrentado por la
Compaifiia.

Riesgo de lasa de inferés y mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compania se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, u otras variables financieras, asi como la reaccion de
los participantes de los mercados a eventos politicos y econémicos.

La Compafiia no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés
y mercado ya que sus obligaciones estan sobre una base de tasa fija del 6.25% y 5.75%.
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(d) Administracién de capital
La politica de la Compafiia es la de mantener una base sélida de capital. La Junta
Directiva supervisa el rendimiento del capital, que la Compafiia define como el resultado
de tas 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 préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona la posicién de
capital.

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

2020 2019
Total de pasivos 100,961,509 101,281,586
Menos: efectivo 4,022 454 2,805,797
Deuda neta 96,939,055 98,475,789
Total de patrimonio 172,798,390 174,637,258
Relacion deuda neta al patrimonio 0.56 0.56
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DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la Ciudad de Panam&, Capital de la Republica y Cabecera del
Circuito Notarial del mismo nombre, a los veintiséis (26) dias
del mes de mayo de dos mil veintiuno (2021), ante m-im,* ELA JAEN
HERRERA, Notaria Publica Duodécima del Circuito Notarial de
Panama, Primera Suplente, portadora de la cédula de identidad
personal numerc siete- noventa y cinco- quinientos veintidés (7-
95-522) comparecidé personalmente ALEXANDER PETROSKY, varon,
panamefio, mayor de edad; vecino de esta ciudad, con cédula de
identidad personal numero ocho- cuatrocientos setenta y tres-
doscientos treinta y tres (8-473-233); AGUSTIN DE LA GUARDIA ABAD,
vardén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad,
con cédula de identidad personal nUmero PE-Cinco-trescientos
cuarenta y nueve (PE-5-349); JANUARY URROZ, mujer, panameria, mayor
de edad, vecina de esta ciudad, con cédula de identidad personal
nimero N-diecinueve-ocho cinco seis (N-19-856) ; BOLIVAR
ALTAMIRANDA, vardn, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de
esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero tres-sesenta
y cuatro-novecientos cuarenta y dos (3-64-942), Presidente,
Tesorero, Gerente General y Gerente Financiero, respectivamente
de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., sociedad andnima
inscrita a la Ficha cuatrocientos seis mil trescientos treinta y
un (406331), Documento doscientos setenta y tres mil cero cero
tres (273003), de la Seccidn Mercantil del Registro Publico, todos
con residencia en Complejo Business Park, Torre Este, Costa del
Este, Distrito de Panama, Provincia de Panamd, personas a quienes
conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas
en el Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de
dos mil dos (2002) de la Comisidén Nacional de Valores de la

Republica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la
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gravedad del juramento, lo siguiente:

——a. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero

Anual correspondiente a Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.--

-

--b. Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen

informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de importancia,

ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban ser

o || divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos

noventa y nueve (1999). y sus reglamentos, o que deban ser
divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no
sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en
las que fueron hechas.-———=——-rmmmmmmm
--c. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier
otra informacién financiera incluida en los mismos, representan
|| razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera vy
los resultados de las operaciones de Desarrollo Inmebiliario del

Este, S.A., para el periodo correspondiente del uno (1) de enero

de dos mil veinte (2020) al treinta y uno (31) de diciembre de

dos mil veinte (2020).—————————— e S

il ——d.Que los firmantes:————————mmm o
----d.1l Son responsables del establecimiento y mantenimiento de

controles internos en la empresa.-—-—————————————————

----d.2 Han diseflado los mecanismos de control interno gque

garanticen que toda la informacidn de importancia sobre Desarrollo

Inmebiliario del Este, S.A. y sus subsidiarias consolidadas, sean

hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en

el que los reportes han sido preparados.—-——————————————————c———
~-=-~d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de

Desarrolleo Inmeobiliario del Este, S.A. dentro de les noventa (90)

dias previos a la emisidén de los Estados Financieros.-———-———————-

'ﬂﬁdr -—-—-d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones u”n
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sobre la efectividad de los controles internos con base en las
evaluaciones efectuadas a esa fecha, ——————————o—m
—-—e. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.BA., lo siguiente:——-———————=
----e.1l Todas las deficiencias significativas que surjan en el
marco del disefio y operacién de los controles internos, que puedan
afectar negativamente la capacidad de Desarrollo Inmobiliario del
Este, S8.A. para registrar, procesar y reportar informacién
financiera, e indicade a los auditores cualguier debilidad

existente en lds controles internos.———————————mmm e

----e.2 Cualquier fraude, de importante o no, gue involucre a la

administracidén u otros empleados gue ejerzan un rol significativo |
en la ejecucidén de los controles internos de Desarrollo
Inmobiliario del Este, S.A. ==
-—f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores
externos la existencia o no de cambios significativos en los
controles internos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., o
e cualesquiera otros factores gue puedan afectar en forma importante

tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién,

~ " incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a

S deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.-

“"l Esta declaracién 1la hacemos para ser presentada ante la

Superintendencia del Mercado de Valores,——-——=——————mm—e

Leida como le fue la misma en presencia de los testigos
instrumentales SIMION RODRIGUEZ, con cédula nueve- ciento setenta
y cuatro- doscientos (9-174-200) y ALEXIS GUERREL RODRIGUEZ,
soltero, con cédula de identidad personal nimero ocho-
cuatrocientos ochenta y seis- seiscientos siete (8-486-607),

mayores de edad, vecinos de esta ciudad, a guienes conozco y son

hédbiles para ejercer el cargo, la encontraron conforme, le
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para Constancia, con los

ALEXANDER PETROSKY

Presidente Tesorero

Coflfaminandlp 9

BOLIVAR ALTAMIRANDA

Gerente General Gerente Financiero

Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.

Alexis /Guerrel Rodriguez

e Testigo

ELA J

Duodécima del Circuito Notarial de Panama

Primera Suplente
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Panama, 03 de febrero de 2021
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DESARROLLO INMOB