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SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA
INFORME DE ACTUALIZACION TRIMESTRAL
Trimestre terminado al 30 de septiembre de 2021

Esta informacién se presenta 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. '

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.
VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos Corporativos
NUMEROS DE TELEFONO Y FAX Teléfono: 303-3333; Fax: 303-3334
DEL EMISOR:
DIRECCION DEL EMISOR: 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 ~ DEL  CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR: diesa@invbahia.com
RESOLUCION DE LA COMISION Resolucién CNV No. 534-10
NACIONAL DE VALORES de 05 de diciembre de 2010 (Serie A)
Modificada mediante Resolucion SMV 330-14
de 11 de julio de 2014
Modificada mediante Resolucion SMV No. 666-15
de 16 de octubre de 2015
Modificada mediante Resolucion SMV No. 157-17
de 4 de abril de 2017
RESOLUCION DE LA Resolucién SMV No 329-14
SUPERINTENDENCIA DEL de 11 de julio de 2014
MERCADO DE VALORES
Medificada mediante Resolucion SMV No. 665-15
de 16 de octubre de 2015
Modificada mediante Resoluciéon SMV No. 137-17
de 21 de marzo de 2017
RESOLUCION DE LA Resolucion SMV No. 115-17 de 13 de marzo de
SUPERINTENDENCIA DEL 2017
MERCADO DE VALORES
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II. HECHOS O CAMBIOS DE IMPORTANCIA

A. Contratos de Arrendamiento

Al cierre del trimestre terminado el 30 de septiembre de 2021, diecinueve (19) compafiias
arrendaban espacios en Business Park. Al momento se estd negociando con otros potenciales
clientes para el espacio restante.

CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO

Adidas Latin America

Adidas International BV
Asociacién Fondo Unido de Panama

Caterpillar Latin American Services

Cerveceria Nacional (SABMiller)
Compafiia de Servicios Express

Copa Airlines
Copa Holdings
Fesa Card
GBM Panama

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)

Motta Internacional — ISC (Grupo Motta)
TIGO (Grupo de Comunicaciones Digitales)
United Airlines

Al 30 de septiembre de 2021, veintiocho (28) compafiias arrendaban espacios en Torre V. Al
momento se esta negociando con otros potenciales clientes para el espacio restante.

CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO

3M Panama, S.A.
AES Panama

AES Latin America
Banco General

Banco Latinoamericano de Comercio
Exterior (BLADEX)

Chubb Seguros
Clinica Arango Orillac

Deli Gourmet

Diageo

Gestipan (Pans Granier)

Huawei Centroamérica y El Caribe, S.A.

Inmobiliaria Don Antonio (Farmacias
Metro)

Inversiones Catamara (Jade Garden)
Made in Japan
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MiniMed, Corp
Philips SEM, S.A.
Procter & Gamble International Operations

Procter & Gamble
Panama

Quest Wealth Advisers

Interaméricas de

Salén de Belleza y Estética Costa del Este
(Marco Aldany)

Samsung Electronics Latinoamérica Zona
Libre

Samsung Electronics Panama, S.A.
Samsung SDS Global SCL Panama
Cheil Central America

Signify Panama SEM

Syngenta Agro AG

Syngenta Corp Protection
Syngenta S.A.

Fecha de este Informe: 25 de noviembre de 2021
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B. CAMBIO DE DIRECTORES Y DIGNATARIO.

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

Alexander Christian Petrosky Boyd — Presidente

Emanuel Alejandro Gonzalez Revilla Jurado — Vicepresidente
Agustin Alberto De La Guardia Abad — Secretario

Agustin Alberto De La Guardia Abad — Tesorero

Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros trimestrales del emisor. Ver adjunto

Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros trimestrales del garante o fiador de los valores registrados en la
Comisién Nacional de Valores, cuando aplique. No aplica

IV PARTE
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO

Presente la certificacion del fiduciario en la cual consten los bienes que constituyen el patrimonio
fideicomitido, en el caso de valores registrados en la Comisién Nacional de Valores se encuentren
garantizados por sistema de fideicomiso. Ver adjunto

V PARTE
DIVULGACION

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

FIRMA(S):
Mo —
y. -
ALEXANDER PETROSKY '
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros
30 de septiembre de 2021

(Con la certificacion del Contador)

“Este documento ha sido preparado con el
conocimiento de que su contenido sera puesto a
disposicion del pblico inversionista y del pablico en general”
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panama, Republica de Panama)

Indice del Contenido

Certificacion del Contador

Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultados Integrales
Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros
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Certificacion del Contador

A la Junta Directiva y Accionista
Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A.

He revisado los estados financieros que se acompafian de Desarrollo Inmobiliario del Este en
adelante “la Compaiiia”, los cuales comprenden el estado de situacion financiera al 30 de septiembre
de 2021, y los estados de resultados integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el
periodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
y por el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir la preparacion
de estados financieros que estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido
ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Mi responsabilidad es asegurar la razonabilidad de estos estados financieros con base en mi
revision. Efectué mi revision de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria. Esas normas
requieren que cumpla con requisitos éticos y que planifique y realice la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de representaciones erréneas
de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
de mi juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion errénea de importancia
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de
riesgos, consideré el control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la Compaifiia, a fin de disefiar procedimientos de revisién que sean apropiados
en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del
control interno de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiado de los principios de
las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
administracion, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados financieros.

Considero que la evidencia de mi revision, que he obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer
una base razonable. En mi consideracion, los estados financieros presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. al 30
de septiembre de 2021, y su desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado
en esa fecha, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacioén Financiera.
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Asuntos de Enfasis

Llamo la atencién a la nota 6 de los estados financieros que incluyen saldos y transacciones

importantes con companias relacionadas que inciden en las operaciones y posicion financiera de la
Compaiiia.

Christian Ortiz

CPA No 0545-2006

26 de noviembre de 2021
Panama, Replblica de Panama




DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.

(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de Situacién Financiera
Al 30 de septiembre de 2021

(Expresado en Balboas)

Activos

Activos corrientes
Efectivo

Cuentas por cobrar:
Alquileres, neto
Compaifiia relacionada

Total de cuentas por cobrar, neto

Adelantos a proveedores
Gastos pagados por adelantado
Impuesto pagado 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

Total de activos

Nota

5,7,13,19, 20

3,7,20

8,13
g

10
7,11,13,19

2021 2020
4,437,569 4,022,454
558,319 891,519
145,000 95,000
703,319 986,519
1,082 1,024
189,386 125,827
162,574 0
5,493,930 5,135,824
257,106,491 256,763,755
6,705,607 4,596,099
315,438 396,623
6,675,994 6,631,618
413,674 217,647
18,333 18,333
271,235,537 268,624,075
276,729,467 273,759,899

Las notas en las paginas 8 a la 38 son parte integral de los estados financieros.

co



Pasivos Nota 2021 2020

Pasivos corrientes
Cuentas por pagar:

Proveedores 93,271 407,969

Compaiiias relacionadas 7 0 51

Intereses acumulados 7 719,028 770,625

Otras 12 101,846 411,850
Total de cuentas por pagar 19, 20 914,145 1,590,495
Ingresos diferidos 305,553 206,177
Adelantos recibidos de clientes 7,19, 20 252,285 137,773
Total de pasivos corrientes 1,471,983 1,934,445
Pasivos no corrientes
Bonos por pagar, neto 7,13,19, 20 89,767,885 89,736,325
Impuesto sobre la renta diferido 14 9,267,110 9,290,740
Total de pasivos no corrientes 99,034,995 99,027,065
Total de pasivos 100,506,978 100,961,510
Patri .
Acciones comunes sin valor nominal, autorizadas

1,000,000, emitidas y en circulacion 500,000

acciones al valor asignado 15 5,000,000 5,000,000
Utilidades no distribuidas 171,316,089 167,798,389
Impuesto complementario (93,600) 0
Total del patrimonio ' 176,222,489 172,798,389
Compromisos 18
Total de pasivos y patrimonio 276,729,467 273,759,899
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panamé, Republica de Panama)

Estado de Resultados integrales

Nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2021

(Expresado en Balboas)

Corriente Corriente
Nota Jul.-Sep. 21 2021 Jul.-Sep. 20 2020

Ingresos por alquiler 6,7,8 5,743,025 17,521,829 6,419,097 19,891,388
Depreciacion y amortizacion 10 (30,200) (88,815) (35,116) (106,699)
Gastos de aperacion 7,15 (1,134,545) (4,422,554) (1,932,630) (4,594,581)
Gastos generales y administrativos 7,16 (40,564) (169,760) (51,889) (142,534)
Utilidad en operaciones 4,637,716 12,840,700 4,399,462 15,047,574
CGambio en el valor razonable de propiedades de inversion 8 0 0 0 0
Resultados de la actividad de operacién 4,537,716 12,840,700 4,399,462 15,047,574
Gastos de intereses (1,356,250) (4,068,750) (1,356,250) (4,068,750)
Amortizacién de costos por emisién de bonos (10,524) (31,561) (10,510) (30,520)
Costos financieros 7,13 (1,366,774) (4,100,311) (1,366,760) (4,099,270)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 3,170,942 8,740,389 3,032,702 10,948,304
Impuesto sobre la renta: 14

Corriente (500,478) (1,246,318) (412,599) (1,766,414)

Diferido (20,714) 23,629 (49,991) (91,827)
Total impuesto sobre la renta, neto (521,192) (1,222,689) (462,590) (1,858,241)
Utilidad neta 2,649,750 7,517,700 2,570,112 9,090,063
Utilidad neta por accién 17 15.04 18.18
Las notas en las paginas 8 a la 38 son parte integral de los estados financieros.
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panama, Reptiblica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2021

(Expresado en Balboas)

Utilidades

Acciones no Impuesto Total de

comunes distribuidas complementario patrimonio
Saldo al 1 de enero de 2020 5,000,000 169,637,258 0 174,637,258
Resultado integral total del aiio
Utilidad neta 0 9,090,063 0 9,090,063
Total de resultados integrales del periodo 0 9,090,063 0 9,090,063
Contribuciones y distribuciones del accionista
Impuesto complementario 0 0 (308,961) (308,961)
Dividendos 0 0 0 0
Total de contribuciones y distribuciones del accionista 0 0 (308,961) (308,961)
Saldo al 30 de septiembre de 2020 5,000,000 178,727,321 (308,961) 183,418,360
Saldo al 1 de enero de 2021 5,000,000 167,798,389 0 172,798,389
Resultado integral total del afio
Utilidad neta 0 7,517,700 0 7,517,700
Total de resultados integrales del periodo 0 7,517,700 0 7,517,700
Contribuciones y distribuciones del accionista
Impuesto complementario 0 0 (253,600) (253,600)
Dividendos 0 (4,000,000) 160,000 (3,840,000)
Total de contribuciones y distribuciones del accionista 0 (4,000,000) (93,600) (4,093,600)
Saldo al 30 de septiembre de 2021 5,000,000 171,316,089 (93,600) 176,222 489
Las notas en las paginas 8 a la 38 son parte integral de los estados financieros.
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
(Panam4, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2021

(Expresado en Balboas)

Nota 2021 2020

Flujos de efectivo por actividades de operacidn: )
Utilidad neta 7,517,700 9,090,063
Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion 10 88,815 106,699
Amortizacion comisién de venta 6 87,536 68,351
Gasto impuesto sobre la renta, neto 14 1,222,689 1,858,241
Costo de financiamiento, neto 13 4,100,311 4,099,270
Arrendamientos anticipados 11 (44,376) (358,696)

12,972,675 14,863,928
Cambios en:
Cuentas por cobrar 333,200 (2,134,412)
Cuentas por cobrar relacionadas (50,000) (20,000)
Adelantos a proveedores (58) (261)
Gastos pagados por adelantado (347,124) (77,120)
Impuestos pagados por adelantado 311,066 0
Cuentas por pagar proveedores (314,698) 73,103
Cuentas por pagar relacionadas (51) 107
Ofras cuentas por pagar (310,004) (23,680)
Ingresos diferidos 99,376 (128,645)
Adelantos recibidos de clientes 114,512 (2,036)
Flujos procedentes de actividades de operacion 12,808,894 12,550,984
Intereses pagados (4,120,347) (4,135,417)
Impuesto sobre la renta pagado (1,719,958) (1,068,602)
Flujo neto generado por actividades de operacién 6,968,589 7,346,965
Flujos de efectivo por actividades de inversién:
Adquisicion de mobiliario y equipo 10 (7,630) (8,305)
Aumento en construccién en proceso 9 (2,109,508) (721,981)
Aumento en las mejoras de propiedades de inversion 9 (342,736) 0
Flujo neto usado en actividades de inversion (2,459,874) (730,286)
Flujos de efectivo por actividades de financiacién:
Dividendos pagados (4,000,000) 0
Impuesto complementario (93,600) (308,961)
Flujo neto usado en actividades de financiacion (4,093,600) (308,961)
Aumento neto en el efectivo 415115 6,307,718
Efectivo al inicio del afio 4,022,454 2,805,797
Efectivo al final del afio 5,7,19,20 4,437,569 9,113,515
Las notas en las paginas 8 a la 38 son parte integral de los estados financieros.
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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

Al 30 de junio de 2021

(Expresado en Balboas)

(1) Operacion y constituciéon

Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. (en adelante “la Compafiia) es una sociedad anénima
constituida bajo las leyes de la Republica de Panama. Su principal actividad es el alquiler de
oficinas del Centro de Negocios “Business Park”, localizado en Costa del Este en la ciudad de
Panama. La Compaiiia es una subsidiaria 100% poseida por Zigma International, Ltd.
establecida en las Islas Virgenes Britanicas. La Compafiia mantiene contrato con Hines
Interests, S. A. de C. V. para la administracion del Centro de Negocios “Business Park” (ver
nota 19).

La oficina principal de la Compaiiia se encuentra ubicada en Ciudad de Panama, Avenida
Costa del Este, Centro de Negocios Business Park, Torre Este, piso 6. Al 30 de septiembre de
2021, la Compafiia no mantenia empleados (2020: igual). La unidad de negocio de los
arrendamientos y las gestiones administrativas de la compafiia son ejercidas por personal
ejecutivo de compaiiias relacionadas.

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

Los estados financieros fueron aprobados por la administracion el 26 de noviembre de
2021.

(b) Base de medicion
Los estados financieros son preparados sobre la base de costo histérico, excepto por las
propiedades de inversion (ver nota 3 (b)).

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

(d) Uso de juicios y estimaciones
La preparacion de estos estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera requiere que la administracion efectue juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion 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 resultados de las
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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

revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en que estos hayan
sido revisados y cualquier otro periodo futuro que estos afecten.

i. 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 en el periodo terminado el 30 de
septiembre de 2021, se incluye en la nota 8 de propiedades de inversion.

Medicion de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compafia requieren la
medicion de los valores razonables tanto de los activos y pasivos.

La Compaiiia cuenta con un marco de control establecido en relacién con la medicion
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 valorizacién. Si se usa informacién de terceros, como avallos de
corredores o servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los
Directivos evalGan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusidn
de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas
Internacionales de Informacion 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 la Junta Directiva de la
Compaiiia.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compafiia 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 las variables usadas en las técnicas de valorizacion, como sigue:

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

Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir: precios) o indirectamente
(es decir: derivados de los precios).

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

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiiia utiliza datos

de mercado si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo

puede clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la

medicion del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la

jerarquia del valor razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa
9
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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

para la medicién total.

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

(3) Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
A excepcion en donde se indica que se dieron cambios, las politicas de contabilidad que se
detallan a continuacion han sido aplicadas consistentemente por la Compaiiia en todos los
periodos presentados en estos estados financieros.

(a) Arrendamientos
Como arrendador
Al inicio de un contrato, la Compaiia evallda si un contrato es, o contiene, un
arrendamiento. Un contrato es, o contiene, un arrendamiento si trasmite el derecho a
controlar el uso de un activo identificado por un periodo de tiempo a cambio de una
contraprestacion.

Cuando la Compaiiia 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 Compafiia realiza una evaluacién 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 evaluacion, la Compafia considera ciertos indicadores tales como si el
arrendamiento cubre la mayor parte de la vida econdmica del activo.

Si un acuerdo contiene componentes de arrendamiento y no arrendamiento, la
Compaiiia aplica la NIIF 15 para asignar la contraprestacién 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”.

En miles de Balboas 2021
Arrendamiento operativo
Ingresos de arrendamiento 17,521,829

Arrendamiento operativo

La Compaiiia arrienda sus propiedades de inversion. La Compaiiia ha clasificado estos
arrendamientos como  arrendamientos  operativos, porque no transfieren
sustancialmente todos los riesgos y recompensas incidentales a la propiedad de los
activos. La Nota 8 y 11 revelan informacion sobre los arrendamientos operativos de
propiedad de inversion.

10

co

A



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

Notas a los estados financieros

(b)
i,

fi.

Modificacién de un arrendamiento

La Compaiiia 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 anticipadamente o acumulado relacionado con el
arrendamiento original como parte de los nuevos pagos del arrendamiento modificado.

Arrendamientos anticipados

Corresponde a la acumulacion de la 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 NIIF 16

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

Instrumentos financieros
Reconacimiento y medicién inicial:
Los deudores comerciales 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 Comparfia se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.

Un activo financiero (a menos que se aun deudor comercial sin un componente de
financiacion significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor 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 d de financiacion significativo se mide inicialmente
al precio de la transaccion.

Clasificacion y medicién 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 — inversion
en deuda, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales — inversion en
patrimonio, o a valor razonable con cambios en resultado.

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

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

11
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- El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales; y

- Las condiciones 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 inversion 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 contractuales 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 inversién de patrimonio que no es mantenida para
negociacion, la Compaiiia puede realizar una eleccion irrevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en
otros 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.

Activos financieros — Evaluacion del modelo de negocio

La Compafiia realiza una valuacién 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 y en que se entrega la informacién a la gerencia. La
informacién 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 duracién de los activos financieros con la de los
pasivos que 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 modelo 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 — Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos
de principal y los intereses:
12

A



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

Notas a los estados financieros

Para propdsitos 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 contraprestacién por el valor temporal de dinero por el riesgo crediticio asociado con
el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y por otros riesgos
y costos de préstamo basicos (por ejemplo, el riesgo de liquidez 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 Compaifiia considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicién 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 Compaifiia 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 método del interés
efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas por deterioro. El ingreso por
intereses (si lo hubiese) y el deterioro se reconocen en resultados. Cualquier ganancia
o pérdida en la baja en cuentas se reconoce en el resultado.

(c) Propiedades de inversion
Las propiedades de inversion, consistentes en terrenos y edificios, que estan valuadas al
valor razonable, el cual es revisado anualmente y cualquier cambio en el valor razonable
es reconocido en el estado de resultados. Los edificios clasificados como propiedades
de inversidn no estan sujetos a depreciacion

Los edificios clasificados como propiedades de inversion no estan sujetos a depreciacion.
Las propiedades de inversion en construccién estan medidas al valor razonable, si se
considera que el valor razonable es confiable. Para las propiedades de inversién 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 se fiable o cuando la
construccién esté completa, lo que se suceda primero.

Si la propiedad de inversion se convierte a una propiedad ocupada por el duefio, es
reclasificada a propiedad, planta, mobiliario, equipos y mejoras. El valor razonable a la
fecha de la reclasificacion se convierte en su costo para propésitos contables
subsiguientes.
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(d) Construcciones en proceso
Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenieria y otros
costos son capitalizados. Los 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 construccién y 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 finalizar el proyecto los costos son trasladados a
las cuentas especificas de los activos relacionados. Al 30 de septiembre de 2021, no hubo
costos de interés que hubieran requerido ser capitalizados (2020: igual).

(e) Mobiliarios, 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 econémicos futuros asociados con el desembolso fluyan hacia la Compaiiia,
mientras que los reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el
activo ni prolongan su vida Util restante, se cargan contra operaciones a medida que se
efectdan.

Depreciacion y amortizacion:

Los mobiliarios, equipos y mejoras son depreciados y amortizados utilizando el método
de linea recta, con base a la vida util estimada de los activos respectivos. El gasto de
depreciacion y amortizacion se carga a resultado de las operaciones corrientes.

La vida estimada de los activos es como sigue:

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

Los métodos de depreciacion, las vidas Utiles y los valores residuales se revisaran a cada
fecha de balance y se ajustaran si es necesario.

() Deterioro de activos
Activos financieros no derivados

Instrumentos financieros y cuentas por cobrar por arrendamientos

La Compariia reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por los
activos financieros medidos al costo amortizado.
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La Compafifa mide las correcciones del valor por un importe igual a las pérdidas
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 perdidas 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 perdidas crediticias
esperadas, la Compaiia considera la informacion 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 histérica de la Compaiiia y
una evaluacion crediticia informada incluida aquella referida a un futuro.

La Compafia asume que el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
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 o mas

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las perdidas crediticias
que resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante la vida esperada
de un instrumento financiero.

Las perdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las perdidas 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 (o un periodo inferior si el instrumento tiene
una vida de menos de doce meses).

El periodo maximo considerado al estimar las perdidas crediticias esperadas es el periodo
contractual maximo durante el que la Compafia esta expuesta al riesgo de crédito.

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

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

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

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacion, la Compania evalta si los activos financieros registrados
al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene “deterioro
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crediticio cuando han ocurrido uno o mas sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre
los 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 préstamo o adelanto por parte de la Compafiia 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 desaparicion 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.

Castigo

El importe 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 porciéon
del mismo. La Compaiiia hace una evaluacion individual de la oportunidad y el alcance
del castigo con base en si existe o no una expectativa razonable de recuperacion. La
Compaiiia no espera que exista una recuperacion 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 Compaiifa para la recuperaciéon 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 algun indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces se estima el importe
recuperable del activo.

Para propositos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
activos mas pequefo que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo que
son, en buena medida, independientes de las entradas de efectivo derivados de otros
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. El 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 dinero y los riesgos especificos que puede tener en el activo o la
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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 pérdidas 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 importe 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
depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del valor para dicho
activo.

(g) Capital social
Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales
atribuibles directamente a la emisién de acciones son reconocidos como una deduccion
del patrimonio, neto de cualquier efecto tributario.

(h) Impuesto sobre la renta
El impuesto sobre la renta del afio incluye el calculo del impuesto corriente y el impuesto
diferido. El impuesto sobre la renta es reconocido en el estado de resultados.

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta
gravable para el afo, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro
ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.

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

La diferencia temporal que particularmente genera el impuesto sobre la renta diferido
pasivo, corresponde a las propiedades de inversion y las cuentas por cobrar alquileres
futuros.

El impuesto sobre la renta diferido activo se reconoce Unicamente cuando es probable
que las utilidades gravables futuras estaran disponibles contra las cuales las diferencias
temporales puedan ser utilizadas. El impuesto sobre la renta diferido activo es revisado
en cada fecha de reporte y es reducido al momento en que se juzgue que es probable
que no se realizaran los beneficios relacionados con el impuesto.
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(i) Ingresos de actividades ordinarias
Ingresos por alquileres:
Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversion son
reconocidos en el estado de resultados integrales 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 la vigencia del
contrato. Los contratos de alquiler oscilan entre 5 y 10 aiios.

Ingresos por servicios:
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 diferidos por alquiler:

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

Alquileres por cobrar a futuro:

Los ingresos diferidos por alquiler consisten en la facturacion del canon de arrendamiento
con un mes de anticipacion 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 Compaiiia incluyen gastos de intereses y la amortizacion de
los costos financieros diferidos.

Los gastos de intereses consisten en los generados por las 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 seran
amortizados basados en su vigencia, usando el método de tasa de interés efectiva.

(k) Utilidad neta por accion
La utilidad neta por accion mide el desempefio de la entidad sobre el periodo reportado
y es calculada dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la
cantidad promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

() Informacion de segmento

Un segmento de operacién es un componente de la Compafiia 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 los otros
componentes de la Compaiiia. Todos los resultados de operacion de los segmentos
operativos 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 la informacion financiera esté disponible (ver nota 4).
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(4)

(8)

(6)

(m) Normas emitidas no adoptadas
Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera han sido publicadas a la fecha de estos estados financieros y no
son de obligatoria aplicacién al 31 de diciembre de 2021. Estas normas emitidas no poseen
un impacto significativo sobre los estados financieros y no han sido adoptadas
anticipadamente por la Compaiia.

Segmento de operacidén

La Compaiiia tiene un Unico segmento reportable que son los arrendamientos de propiedades
de inversion, el cual es la Unica unidad estratégica de negocio. La 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 administracion examina los
informes de gestion interna periddicamente. El funcionamiento del segmento son los
arrendamientos de oficinas y locales para. uso comercial presentados en propiedades de
inversion.

Debido a que la Compafiia 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 Ginico segmento.

Efectivo
El efectivo se compone de fondo de caja menuda y cuentas corrientes en bancos locales.

Ingresos de alquiler de contratos con clientes

A. Desagregacion de los ingresos de actividades ordinarias de contratos con clientes
A continuacién, presentamos el desglose de los ingresos por actividades ordinarias
procedentes de contratos con clientes:

2021 2020
Alquiler
Oficinas 13,967,726 16,242,976
Estacionamientos 530,093 660,389
Aire acondicionado 1,066,106 1,142,069
Bodegas 141,618 159,040
Mejoras 0 71,506
15,705,543 18,275,980
Servicios
Comision 2,407 8,385
Administracion 1,811,699 1,587,659
Otros 2,180 19,365
17,521,829 19,891,388

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

B. 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 desempenio diferidas, por las que los ingresos se reconocen a lo largo del
tiempo.

No se presenta informacion sobre las obligaciones de desempefio restantes al 30 de
septiembre de 2021 que tienen una duracién original esperada de un afio o menos, segin
lo permitido por la Norma NIIF 15.

. Costos de contrato

La Administracion espera que las comisiones pagadas a intermediarios como resultado de
obtener contratos de alquiler sean recuperables. La Compafia ha capitalizado costos
durante los nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2021 por B/.267,558 (2020:
B/.59,743)

Las comisiones capitalizadas son amortizadas cuando el ingreso relacionado es
reconocido. Al 30 de septiembre 2021 el monto amortizado fue de B/.87,536 (2020:
B/.68,351.) y no se han identificado deterioros en estos costos capitalizados.

Saldos y transacciones con compaiiias relacionadas
Los saldos y transacciones con compaiias relacionadas se detallan a continuacion:

2021 2020
Efectivo 4 569 4,022,454
Cuentas por cobrar ' 145,000 95,000
Alquileres por cobrar a futuro 24,489 306,184
Adelantos recibidos de clientes 112,893 113,429
Cuenta por pagar 0 51
Intereses por pagar 719,028 770,625
Bonos por pagar 89,767,885 89,736,325
Ingresos por alquileres 3,120,051 4,141,094
Gastos de operacion 151,488 208,168
Gastos generales y administrativos 52,868 53,512
Costos financieros, neto 4,100,311 4,099,270

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).
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(8)

Propiedades de inversién
Las propiedades de inversion se detallan como sigue:

(a)

Conciliacién del importe en libros:

2021
Valor
Terrenos Mejoras Razonable
Saldo al inicio 103,055,350 153,708,405 256,763,755
Transferencia (nota 9) 0 342,736 342,736
Cambio en valor razonable 0 0 0
Saldo al final 103,055,350 154,051,141 257,106,491
2020
Valor
Terrenos Mejoras Razonable
Saldo al inicio 105,642,379 156,094,808 261,737,187
Cambio en valor razonable (2,5687,029) (2,386,403) (4,973,432)
Saldo al final 103,055,350 153,708,405 256,763,755

La Compaiiia clasifica el edificio y los terrenos, donde esta construido el centro de
negocios “Business Park”, como propiedades de inversion segun la Norma Internacional
de Contabilidad No. 40 "Propiedades de Inversion”, los mismos corresponden a espacios
comerciales que son arrendadas a terceros. Cada uno de los arrendamientos contiene un
periodo inicial no cancelable de 5 afios con un porcentaje incremental del 3%. Como lo
permite la norma, la Compafifa adopté el método de valor razonable para contabilizar las
propiedades de inversion. El valor razonable de estas propiedades se obtiene por medio
de evaluadores independientes y la diferencia entre el costo y el valor razonable se
reconoce en el estado de resultados integrales. Los avallos son actualizados
anualmente.

Las renovaciones posteriores son negociadas con el arrendamiento e histéricamente el
promedio de los periodos de renovacion es de 5 afios. Estas propiedades generaron un
ingreso por alquiler de B/.17,521,829 (2020: B/.19,891,388).

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

Al 30 de septiembre de 2021 la Compafiia ha transferido costos de proyectos que han

aumentado el valor de la propiedad. Se ha mantenido sin cambios el valor razonable de
las propiedades, el cual fue actualizado al 31 de diciembre de 2020
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(b) Medicién del valor razonable:

ii.

iv.

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 categoria de las propiedades de inversion objeto de la valoracion. Los peritos
independientes proporcionan el valor razonable de la cartera de propiedades de inversion
de la Compaiiia cada doce meses.

El valor razonable de las propiedades de inversion de B/.257,106,491 (2020:256,763,755)
se ha clasificado como un valor razonable Nivel 3 sobre la base de la técnica de valoracion

y variables no observables significativas usadas, en apego a las Normas Internacionales
de Valuacién (IVS-100, 1VS-230 e IVS-300, 2011).

A continuacion, se detalla la técnica de valorizacion usada para medir el valor razonable

de las propiedades de inversion, asi como las variables no observables significativas
usadas.

Técnicas de valoracion

El método utilizado para definir el valor de la propiedad de inversion se detalla
seguidamente:

Enfoque de Valor Razonable: Este enfoque proporciona una indicacion del valor de la
propiedad utilizando los flujos de efectivo futuros convirtiéndolos en un tnico 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 afos 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 determind que el valor razonable del terreno y del edificio se calculara sobre la base
de enfoque de valor razonable.

Variables no observadas significativas

El canon de arrendamiento promedio para el 2021 estuvo en B/.22.71 el m2 (2020:
B/.23.79 el m2), seguin superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

Para el 2021, la propiedad posee una ocupacion de 74.93% (2020: 78.12%).

Interrelacion entre las variables claves no observables en el mercado vy 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 mayor
(menor).
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(9) Construccién en proceso

2021

Saldo al inicio Saldo al final

del aiio Aumento Transferencias del periodo

Construccion 4,596,009 2,452,244 —(342,736) __ 6,705,607
2020

Saldo al inicio Saldo al final

del afio Aumento Transferencias del afo
Construccion 3,353,303 _1.242.796 0 4,596,099

Al 30 de septiembre de 2021, el saldo consiste en el cambio de respiraderos e
impermeabilizacién de las azoteas de la Torre V, el redisefio de bafios de las torres del
Business Park, reparacion de estructura de estacionamientos, modernizacion de sistema de
alarma y detenciodn, sistema DSS y reparacion de zonas de presion.

Al 30 de septiembre de 2021, los costos incurridos en los proyectos de Estacas, Monolitos y
Vestidores fueron transferidos a propiedad de inversién.
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(10) Mobiliario, equipos y mejoras, neto
A continuacion, se presenta un detalle de los maobiliarios, equipos y mejoras, neto:

Mobiliarioy  Equipo de Mejoras a la

Eduipo Gimnasio propiedad Total

Costo
Saldo al 1 de enero de 2020 1,359,764 218,257 1,162,686 2,740,607
Adgquisiciones 8,306 0 0 8,306
Saldo al 31 de diciembre de 2020 1,368,070 218,257 1,162,586 2,748,913
Saldo al 1 de enero de 2021 1,368,070 218,257 1,162,586 2,748,913
Adquisiciones 7,630 0 0 7,630
Saldo al 30 de septiembre de 2021 1.375.700 218,257 1,162,586 2,756,543
Depreciacién y amortizacion

acumuladas
Saldo al 1 de enero de 2020 830,636 218,257 1,162,586 2,211,479
Depreciacién del afio 140,811 0 0 140,811
Saldo al 31 de diciembre de 2020 971,447 218,257 1,162,686 2,352,290
Saldo al 1 de enero de 2021 971,447 218,257 1,162,586 2,352,290
Depreciacion del afio 88.815 0 0 88.815
Saldo al 30 de septiembre de 2021 1,060,262 218,257 1,162,586 2,441,105
Valor segtin libros
Al 1 de enero de 2020 529,128 0 0 529,128
Al 31 de diciembre de 2020 396,623 0 0 396,623
Al 1 de enero de 2021 396,623 0 0 396,623
Al 30 de septiembre de 2021 315,438 ] _ 0 315,438

(11) Arrendamientos anticipados
Al 30 de septiembre de 2021, la Compafifa presenta arrendamientos anticipados por
$6,675,994 (2020: $6,631,618) que corresponden a la porcién no facturada de los ingresos por
alquileres reconocidos bajo el método de linea recta tomando en consideracién el canon de
alquiler mensual de cada contrato de arrendamiento, incluyendo cualquier variacién
contemplada en la vigencia del contrato.

Arrendamientos operativos
Al 30 de septiembre los cobros futuros minimos totales estimados en linea recta bajo
arrendamiento operativo en los contratos de arrendamiento, se detallan a continuacion:

Periodo 2021 2020
Hasta un afio 17,398,666 20,167,775
Entre dos y cinco afios 67425621 7 706
Mas de cinco afios 10,420,660 7,844,847
24

Vi



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

Notas a los estados financieros

(12) Oftras cuentas por pagar
Las otras cuentas por pagar se detallan a continuacion:

2021 2020
I.T.B.M.S. 98,316 100,783
Retenciones garantia contratos 3,530 0
Impuesto sobre la renta 0 311,067

101,846 411,850

(13) Bonos por pagar, netos
Al 30 de septiembre de 2021, los bonos por pagar, netos consisten en lo siguiente:

Tasa de
Interés
Vencimiento anual 2021 2020

Bonos — Serie B 15 de abril de 2024 6.25% 40,000,000 40,000,000
Bonos corporativos 2014 15 de abril de 2024 6.25% 10,000,000 10,000,000
Bonos corporativos 2017 15 de abril de 2027 5.75% 40,000,000 40,000,000
90,000,000 90,000,000
Menos costos financieros diferido (232,115) (305,708)

89,767,885 89,736,325

Bonos Serie Ay B

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

El 11 de julio de 2014, mediante la resolucién No.SMV-330-14, la Superintendencia de Mercado
de Valores, autorizé a Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. la emision de Bonos Corporativos
Serie B por un total de hasta B/.40,000,000 (Emisién Actual), la cual fue incluida en la oferta
publica del 15 de julio de 2014.

Bonos Corporativos 2014

La Junta Directiva de Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. mediante resolucion fechada el 31
de marzo de 2014, autorizé la emision de 10,000 Bonos Corporativos, en forma nominativa,
registrados y sin cupones, por un valor nominal total de hasta diez millones de Balboas
(B/.10,000,000), en denominaciones de Mil Balboas (B/.1,000). La fecha de vencimiento de
esta emision sera de diez (10) afios contados a partir de su oferta.

El 24 de abril de 2014, Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. solicité ante la Superintendencia
de Mercado de Valores el registro de modificacién de los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos autorizados mediante la resolucion No.CVN-534-10, con el propoésito especifico
de emitir la Serie B de la Emision Actual antes de la fecha previamente contemplada y para
solicitar el permiso de emitir y vender en la oferta plblica de bonos adicionales hasta por la
suma de B/.10,000,000.
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El 11 de julio de 2014, mediante la resolucion No.SMV-329-14, la Superintendencia de Mercado
de Valores, autorizé a Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. la emision de Bonos Corporativos
2014 por un total de hasta B/.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 autorizo la emisién y oferta publica de Bonos Corporativos de B/.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 emisién de Bonos realizadas en el afio 2010 por
B/.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 Superintendencia de Mercado
de Valores, autorizo a Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. la emisiéon de Bonos Corporativos
por un total de hasta B/.40,000,000, los cuales seran emitidos en forma nominativa, registrados
y sin cupones en denominaciones de mil Délares (1,000) en una sola serie.

Garantias

Asi mismo, en reunién de Junta Directiva del 31 de marzo de 2014 se autorizd la celebracion
de un contrato de cesion de créditos con BG Trust, Inc. sobre los créditos que le corresponden
o le lleguen a corresponder a la Compaiiia en virtud de ciertos contratos de arrendamiento
sobre bienes inmuebles de propiedad de la sociedad, gue 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
razon de unos bonos corporativos por un monto total de B/.80,000,000 y por una razén de unos
bonos corporativos por un monto de B/.10,000,000 que fueron emitidos y vendidos en oferta
publica por la Compaiiia.

El 25 de agosto de 2014 se celebra el contrato de cesién de crédito entre la Compaiiia, 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.

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 no dar por terminado anticipadamente cuyos canones hayan

sido cedidos a favor del “El Cesionario”.

(b) Los canones de arrendamiento deben ser depositados en la “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 bonos, el cual contiene:

i. la primera hipoteca y anticresis sobre la finca 159709, inscrita al Rollo 22484, Documento

No.6, 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”),
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ii. la cesion de las polizas de seguros del inmueble de una compaiiia aceptable al Agente
Fiduciario y 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,

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

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

vi. garantia (carta de crédito stand-by, prenda mercantil sobre depdsito 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 y Bonos
Corporativos sean canceladas o refinanciadas como garantia del pago de dicha emisién. En
caso de pago o refinanciamiento de la emision actual, el Agente Fiduciario quedara obligado a
liberar la Garantia Adicional.

El producto de las emisiones sera utilizado de la siguiente manera:

Bonos Corporativos 2017

Este bono se utilizé para financiar la cancelacion anticipada de la Serie A de la emision de
bonos realizada por el emisor en el afio 2010 al amparo de la resolucion CNV No.534-110 por
B/.40,000,000.

(14) Impuestos
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compaiiia estan sujetas a revisién por las
autoridades fiscales panamefias por los Ultimos tres afios, incluyendo el periodo que termina
el 30 de septiembre de 2021, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

La Compafiia, 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). '

La Ley 33 de 30 de junio de 2010, modificada por la Ley 52 de 28 de agosto de 2012, adiciond
el Capitulo IX al Titulo | del Libro Cuarto del Cédigo Fiscal, denominado Normas de Adecuacion
a los Tratados o Convenios para Evitar la Doble Tributaciéon Internacional, estableciendo el
régimen de precios de transferencia aplicable a los contribuyentes que realicen operaciones
con partes relacionadas residentes en el extranjero. Estos contribuyentes deben determinar
sus ingresos, costos y deducciones para fines fiscales en sus declaraciones de rentas, con
base en el precio o monto que habrian acordado partes independientes bajo circunstancias
similares en condiciones de libre competencia, utilizando los métodos establecidos en la
referida Ley 33. Esta ley establece la obligacién de presentar una declaracién informativa de
operaciones con partes relacionadas (Informe 930 implementado por la DGI) dentro de los seis
meses siguientes al cierre del ejercicio fiscal correspondiente, asi como de contar, al momento

) &
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de la presentacion del informe, con un estudio de precios de transferencia que soporte lo
declarado mediante el Informe 930. Este estudio debera ser entregado a requerimiento de la
DGl, dentro de un plazo de 45 dias contados a partir de la notificacion del requerimiento. La
no presentacion de la declaracion informativa dara lugar a la aplicacion de una multa
equivalente al uno por ciento (1%) del valor total de las operaciones llevadas a cabo con partes
relacionadas.

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las utilidades no distribuidas provenientes de
renta gravable en la Republica de Panama estarian sujetas a un impuesto sobre dividendos
del 10%, si las acciones son nominativas y 20% si las acciones son al portador al momento de
su distribucion. Por lo tanto, en caso de que las utilidades no distribuidas se transfieran,
deberan incurrir en este impuesto.

La Compaiiia al hacer la comparacién del método tradicional y el célculo alterno del impuesto
sobre la renta, determiné el impuesto sobre la renta por los nueve meses terminados el 30 de
septiembre de 2021 en B/.1,246,318 de conformidad con el método tradicional. (2020: igual
B/.1,766,414).

La conciliacién entre la tasa efectiva y |la tasa aplicable de impuesto sobre la renta se detalla a
continuacion:

2021 2020

Utilidad antes de impuesto sobre la renta 8,740,389 10,948,304
Tasa de impuesto sobre la renta estatutaria 25.00% 2,185,097 25.00% 2,737,076
Aumento (disminucion) resultante de:

Ingresos no gravables, neto (10.50%)  (917,331) (8.87%) (970,941)
Mejoras efectuadas durante el periodo 0.12% 10,282 0.00% 0
Alquileres a futuro (0.13%) (11,094)  0.82% 89,674
Amortizacion comisién de venta (0.51%) (45,006) 0.02% 2,152
Gasto no deducible 0.01% a1 0.00% 280
Total de impuesto sobre la renta 13.99% _ 1222689 _16.97% _1.858.241

El impuesto sobre la renta diferido pasivo esta compuesto por las siguientes partidas:

2021 2020
Impuesto sobre la renta diferido pasivos:
Amortizacion comision de venta (115,083) (70,078)
Ingresos de alquiler por cobrar a futuros 1,668,998 1,657,905
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversion 7,713,195 7,702,913
Impuesto sobre la renta diferido pasivo 9,267,110 9.290,740

La conciliacion del impuesto sobre la renta diferido pasivo del afio anterior con el periodo actual
€s como sigue:
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2021 2020

Impuesto sobre la renta diferido pasivo al inicio del afio 9,290,739 8,742,519
Mas:
Nuevos contratos (66,890) 0
Amortizacion comisidon de venta 21,885 2152
Ingresos de alquiler futuros 11,094 89,675
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversion 10,282 0
Gasto de impuesto sobre la renta diferido del periodo (23,629) 91,827
Impuesto sobre la renta diferido pasivo al final del

periodo 9,267,110 8,834,346

Los beneficios o compromisos fiscales reconocidos, los cuales se relacionan con el
establecimiento del impuesto sobre la renta diferido generaron un saldo a favor del impuesto
sobre la renta para los estados financieros de B/.23,629 (2020: gasto de B/.91,827).

La Compaiiia determiné el impuesto con respecto a la propiedad de inversion, de acuerdo con
el articulo 701, literal a) del Cédigo Fiscal, conforme quedé modificado por la Ley No. 49 de 17
de septiembre de 2009, cuando la compraventa de bienes inmuebles no esta dentro del giro
ordinario de negocios del contribuyente, se calcular el Impuesto sobre la Renta (ISR) a una
tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia obtenida en la operacion. 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 aplicacion 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.

El adelanto podra considerarse como el Impuesto Sobre la Renta (ISR) 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%), aplicado 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 operacién

Los gastos de operacion se detallan a continuacion:

Reparacion y mantenimiento
Administracion

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

Impuesto inmueble

Comision por venta

Impuesto de permiso de operacion y otros
Honorarios

Agua

Programas y licencias

Combustible planta eléctrica
Impuesto municipal

(16) Gastos generales administrativos
Los gastos de generales y administrativos se detallan a continuacion:

2021
1,322,469
995,162
859,700
371,390
344,788
151,488
89,813
87,536
77,431
65,645
31,107
9,802
8,362
7,861

2020
1,293,417
972,129
935,984
503,993
383,142
208,168
89,813
68,351
77,306
19,931
26,441
5,593
2,452
7,861

4,422,554 4,594,581

2021 2020
Honorarios por servicios profesionales 75,822 37,713
Cargos bancarios 27,553 27,425
Telefonia fija y movil 25,315 26,087
Viajes y atencion a clientes 15,751 20,778
Misceléneos 12,132 6,672
Utiles de oficina, impresos y fotocopias 8,130 16,481
Uniformes 5,057 7,378
169.760 142,534
(17) Utilidad por accidn
La utilidad neta por accion comun es presentada como sigue:
021 2020

Saldo al inicio y al final del afio de acciones en

circulacion 500,000 500,000
Calculo basico de la utilidad por accion:
Utilidad neta 7,517,700 9,090,063
Total de acciones en circulacion 500,000 500,000
Utilidad por accién 15.04 18.18
30
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Notas a los estados financieros

(18) Compromisos

(a)

Administracion:

La compaiiia firmé 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 duracion de 5 afos con opcién de renovacion
automatica por un periodo igual, a menos que una de las partes notifique por escrito 180
dias antes de cumplidos los primeros cinco anos.

Los honorarios de Hines Interests, S. A. de C.V. ascendieron a B/.223,000
(2020: B/.190,595).

Ademas, la Compafiia mantiene suscritos contratos por mantenimiento y servicios necesarios
para el mantenimiento de las propiedades de inversion.

(19) Valores razonables y gestion de riesgos

(@)

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

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

2021
Total
Importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al valor
razonahle
Efectivo 4,437,569 - - - -
Adelanto a proveedores 1,082
Cuentas por cobrar 703,319 = = = =
5,141,970 = - - -
Pasivos financieros no medidos al valor
razonable
Bonos por pagar 89,767,885 B 92,118,000 - 92,118,000
Cuentas por pagar proveedores y otros 914,145 - - - -
Adelantos recibidos de clientes 252 285 - - - -
2020
Total
Importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al valor
razonable
Efectivo 4,022,454 N - - -
Adelanto a proveedores 1,024
Cuentas por cobrar 986,519 - = - =
Pasivos financieros no medidos al valor
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razonable
Bonos por pagar 89,736,325 - 92,245,000 - 92,245,000
Cuentas por pagar proveedores y otros 1,590,495 - - - -
Adelantos recibidos de clientes 137,773 - - - -
91,464,593 = 92245000 ____- 92245000

(b)

Medicion de los valores razonables

Técnicas de valorizacién y variables no observables significativas

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

(@)

(b)

(c)

(d)

Efectivo, cuentas por cobrar y otras

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

Alquileres por cobrar a futuro

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

Obligaciones por pagar, cuentas por pagar y otras

El valor en libros de obligaciones por pagar se aproxima a su valor razonable
dada su naturaleza y las tasas de intereses prevalecientes del mercado no
fluctian de manera significativa. Las cuentas por pagar y 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 descontaron 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 y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud.
Cambios en los supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa de las
estimaciones.

(20) Instrumentos financieros-Administraciéon de riesgos
La Compafiia esta expuesta, a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

- Riesgo de credito

- 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 administracién de los riesgos de la Compaiiia.

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los riesgos que
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enfrenta la Compaiiia, para fijar limites apropiados de riesgos Yy, controles para vigilar los
riesgos y la adherencia a los limites establecidos. La exposicion maxima al riesgo de crédito
esta dada por el valor en libros de las 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 Compafiia 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 exposicion maxima al riesgo de crédito esta representada por el valor en libros de
cada activo financiero en el estado de situacion financiera.

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de crédito esta influenciada principalmente por
las caracteristicas individuales de cada cliente. Aproximadamente el 20% (2020: 24%)
de los ingresos de la Compaiiia es atribuible a las operaciones de alquileres con un
solo cliente. Sin embargo, geograficamente no existe una concentracion de riesgo de
crédito.

La morosidad de las cuentas por cobrar es la siguiente:

2021 2020
De 1 a 30 dias 358,643 492 817
De 31 a 60 dias 17,216 28,031
De 61 a 90 dias 3,415 149,657
De 91 dias y mas 295,156 337,125

674,430 1,007,630
Provision (116,111) (116,111)
Cuenta por cobrar, neto 558,319 891,519
Compaiiia relacionada 145,000 95,000
Total cuenta por cobrar 703,319 986,519

El movimiento de la provision se describe a continuacion:

2021 2020
Saldo inicial 116,111 27,887
Aumentos 0 125,788
Castigos 0 (37,564)
Saldo final 116,111 116,111

La Administracion considera que los montos en mora por mas de 30 dias son
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enteramente recuperables sobre la base del comportamiento de pago histérico y
andlisis de riesgo de crédito de la cartera de clientes.

ii. Efectivo
La Compaiifa mantenia efectivo por B/.4,437,569 (2020: B/.4,022,454). El efectivo se
mantiene en un banco local, que cuenta con una calificaciéon de grado de inversion
entre el rango de BBB y BBB+, segtin publicacion fechada el 24 de mayo de 2017 y 19

de julio de 2017 de las agencias calificadoras Standard & Poor's y Fitch Ratings,
respectivamente.

(b) Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiifa encuentre dificultades en el

cumplimiento de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se

liquidan mediante la entrega de efectivo u otro activo financiero. El enfoque de la

Compaiiia 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 reputacién de la Compaiiia.

Administracion del riesgo de liquidez

La Compaiiia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depdsitos

en bancos disponibles para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no

derivados:

2021
Flujos de efectivo contractuales
Importe 6 meses 7Ta12 Mas de un
en libros Total 0 menos Meses afio

Proveedores 93,271 (93,271) (93,271) 0 0
Intereses 719,028 (20,140,625) (2,712,500) (2,712,500) (14,715,625)
Otras 101,846 (101,846) (101,846) 0 0
Adelantos recibidos de clientes 252,285 (252,285) (252, 285) 0 0
Bonos por pagar 90,000,000 _(90,000,000) 0 _(90,000,000)

91,166,430 (110,588.027) MMM

2020
Flujos de efectivo contractuales

Importe 6 meses Ta12 Mas de un

en libros Total 0 menos Meses Ao
Proveedores 407,969 (407,969) (407,969) 0 0
Intereses 770,625 (24,209,375) (2,712,500) (2,712,500) (18,784,375)
Otras 411,850 (411,850) (411,850) 0 0
Adelantos recibidos de clientes 137,773 (137,773) (137, 773) 0 0
Bonos por pagar 90,000,000 _(90,000,000)

91,728,217 (115,166.967) MM
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(c)

(d)

Los flujos de salida revelados en la tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propdsitos de administracion de riesgo y que por lo general no se cierran antes del
vencimiento contractual. La revelacion muestra montos de flujo 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
Compaiiia.

Riesgo de tasa de interés y mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compairiia 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 econdémicos.

La Compaiiia no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés
y mercado ya que sus obligaciones estén sobre una base de tasa fija del 6.25% y 5.75%.

Administracién de capital

La politica de la Compaiiia es la de mantener una base solida de capital. La Junta
Directiva supervisa el rendimiento del capital, que la Compafiia define como el resultado
de las actividades de operacion dividido por el patrimonio neto total. La Junta Directiva
trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que podria ser posible con el
mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona la posicion de
capital.

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

2021 2020
Total de pasivos 100,506,978 100,961,510
Menos: efectivo 4,437,569 4,022 454
Deuda neta 96,069,409 96,939,056
Total de patrimonio 176,222,489 172,798,389
Relacion deuda neta al patrimonio 0.55 0.56
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, $.A,
BONOS CORPORATIVOS US$10,000,000.00

BG TRUST, INC., socledad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Reptiblica de Panamd, Inscrita en la Secclén
Mercantll del Registra Piblico al Follo No.444710, debldamente autorizada para ejercer el negoclo de Fldelcomiso mediante Licencla
expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el "Fiduclarlo”), en cumplimlento de sus obligaciones como Fiduclario del
Fldelcomiso de Garantfa constituido medlante la Escritura Piblica No. 23,736 de 01 de novlembre de 2007 Inscrita en el Registro Pdblico
bajo la Ficha FID 921, Documento 1237935, y reformada medlante Escritura Pdblica No.26,944 de 16 de diclembre de 2010; modificada
mediante Escritura Pablica 23,641 de 22 de Agosto de 2014 y adlclonada medlante Escritura Pdblica No.6,307 de 06 de abrll de 2017, (el
“Fldelcomlso”), por DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.,, para garantizar las Emislones Pdblicas de Bonos que se detallan més
adelante realizadas por el Emlsor, por este medio expedimos la presente Certificaclén del Fiduciario al 30 de septiembre de 2021, a saber:

1, ElEmisor es DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, 5.A,

2. La Emislén fue autorizada mediante Resolucldn SMV No.329-14 del 11 de Jullo de 2014, modificada mediante Resolucién SMV
No.665-15 del 16 de octubre de 2015 y Resolucidn SMV No. 137-17 de 21 de marzo de 2017.

3. El monto total registrado es de hasta DIEZ MILLONES DE DOLARES (U5$10,000,000.00), emitidos en una (1) sola serle.

4, El total de Patrimonio administrado del Fideicomiso de garantfa asciende a la suma de US$90,000,863.24, los cuales cubren las

slgulentes serles de la emisidn y estén conformado por los blenes y/o derechos a favor del fiduclario, Indicados a continuaclén:

a. Los Bonos de la Serie A de la Emisidn Pdblica de Bonos de Desarrollo Inmobillario del Este, S.A. autorizada mediante
la Resoluclén detallada en el punto 2 anterlor.

b. LosBonos de la Serle B de la Emisién Publica de Bonos de Desarrollo Inmabiliario del Este, S.A, autorizada mediante
Resoluclén CNV No.534-10 del 05 de diclembre de 2010, modificada en clertos aspectos mediante Resolucidén SMV
No.330-14 del 11 de Jullo de 2014, y posterlormente modificada mediante Resoluclén SMV No.666-15 del 16 de
octubre de 2015 y Resoluclén SMV No, 157-17 de 4 de abrll de 2017,

¢, Los Bonos de |a Serie A de la Emlisién Piblica de Bonos de Desarrollo Inmoblliario del Este, S.A, autorizada mediante
la Resoluclén SMV No.115-17 del 13 de marzo de 2017,

d. Fondos depositados en cuenta corrlente en Banco General con saldo total de US$863.24,

e, Primera hipoteca y antlcresis constituida a favor de BG Trust, Inc,, por la suma de hasta NOVENTA MILLONES DE
DOLARES (US$90,000,000,00), sobre los slgulentes blenes Inmuebles propledad del Emisor detallados a

continuacldn:
ke | . . 15 Fecha de
Ntv delFinca | Cantldad ~ Valorde Mercatlo | Avaluadora el
159,709 1 $122,034,620.84 | CBRE Panamé 31-dic-19
243,197 1 $138,693,675.94 | CDRE Panamd 31-dic-19

$260,728,296.78

Apuilado Postal 0316-00843 Panunv Rep, de Pananid » Tal: (607)303-5001 + Fox: (607)265.0227 » wynawbgonoral.com
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f. Cesldn Irrevacable e incondiclonal de los cdnones de arrendamlento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerclales detallados en el Anexo A adjunto.

g. Elimporte de las indemnlzaclones recibidas por razén de las pdlizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuaclén:

Fechade
‘Venclmlento |
Pdliza de Incendio ASSA Cfa, De Seguros | No.03B50644 abr-22
Pdliza todo Rlesgo ASSA Cfa. De Seguros | No. 03862392 abr-22

Tipo de Blen Cedldo ‘Ermlsor \Descrlpeldn

5. ElProspecto Informativo de la Emislén establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduclarlo no podré ser Inferlor al 150%
del saldo Insoluto a capltal de los Bonos emitidos y en circulacién (la “Cobertura de Garantfas”) y al 30 de septiembre de 2021
dicha Cobertura de Garant(a es de 289,70%.

6. Cobertura histérica de los Gltimos tres (3) trimestres es:

dic-20 /mar-21 | Jun-21
289.70% 289.70% 289,70%

La presente certificactén ha sido emitida en la cludad de Panamd, Repuiblica de Panamé, el dfa 19 de octubre de 2021.

BG Trust, Inc, a titulo fiduclarlo

-

(&éi oa |
Gabrlela Zamora

Firma Autorizada
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ANEXO A

BG Trust, Inc. Fid (0040-GTIA-07)

Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisién Piblica de Bonos por el Monto de US$10,000,000.00

Al 30 de Septiembre de 2021

0 Propietario Detalle de i do
0

1 Business Park Torre V 243197 3M Panamd, S.A. 31 Mar.2025
2 Business Park Torre V 243197 AES Panamd 31 Dic.2027
3 Business Park Torre V 243197 AES Latin America 31 Dic.2027
4 Business Park Torre V 243197 Andbank/ Quest Wealth Advisers 30 Nov. 2024
5 Business Park Torre V 243197 Banco General 26 Sep.2026
6 Business Park Torre V 243197 Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A. 15 Jun.2027
7 Business Park Tarre V 243197 Chubb Seguros Panama 30 Sep.2024
8 Business Park Torre V 243197 Clinica Arango Orillac, S.A. 31 Mar.2028
9 Business Park Torre V 243197 Deli Gourmet 26 Mar,2023
10 Business Park Torre V 243197 Diageo 30 Sep.2024
11 Business Park Torre V 243197 Gestipan (Pans Granier} 14 Jun.2026
12 Business Park Torre V 243197 Huawel Centro América y El Caribe, S.A. 31 Oct. 2021
13 Business Park Torre V 243197 Inmabiliaria Don Antonio (Farmacias Metro) 31 Jul.2030

14 Business Park Tarre V 243197 Inversiones Catamard, S.A. (Jade Garden) 10 May.2024
15 Business Park Torre V 243197 Made in Japan (Nacién Sushi) 25 Mar.2027
16 Business Park Torre V 243197 MiniMed Corp 01 Jul.2020

17 Business Park Torre V ' 243197 Philips SEM, S.A. 30 Nov.2023
18 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 14 Feb.2026
19 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 14 Feb.2026
20 Business Park Torre V 243197 Procter & Gamble International Operations, S.A. 31 Mar.2032
21 Business Park Torre V 243197 Procter & Gamble Interaméricas de Panamd, SRL 31 Mar.2032
22 Business Park Torre V 243197 Saldn de Belleza y Estética Costa del Este (Marco Aldany) 31 Aug.2023
23 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latinoamérica Zona Libre, S.A. 14 Mar.2026
24 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latinoamérica Zona Libre, S.A. 14 Mar.2026
25 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Panamd, S.A. 14 Mar.2026
26 Business Park Torre V 243197 Cheil Central America (Parte de Samsung) 14 Mar.2026
27 Business Park Torre V 243197 Samsung SDS Global SCL Panama 14 Mar.2023
28 Business Park Torre V 243197 Signify Panamd SEM (Phillips Lighting SEM) 31 Ene.2024
29 Business Park Torre V 243197 Syngenta, S.A. 30 Jun.2024
30 Business Park Torre V 243197 Syngenta Agro AG 30 Jun.2024
31 Business Park Torre V 243197 Syngenta Crop. Protection 30 Jun.2024
32 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 04.Jun.2027
33 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
34 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 05.Jun.2027
35 Business Park Torre 1 159709 Asociacién Fondo Unido 31 Jul.2022

36 Business Park Torre 1 159709 Caterpillar Latin America 30 Nov.2023
37 Business Park Torre 1 158709 Cerveceria Nacional 31 May.2022
38 Business Park Torre 1 159709 Cia. Servicios Express {Milonguitas) 30 Sep.2023
39 Business Park Torre 1 159709 Copa Airlines 31 Dic.2026
40 Business Park Torre 1 159709 Copa Holdings 31 Ago.2025
41 Business Park Torre 1 159709 Fesa Card Panama 28 Feb.2022
42 Business Park Torre 1 159709 GBM Panamd 31 0ct.2028
43 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2027

44 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2027

45 Business Park Torre 1 159709 Indra Panama (Soluziona) 30 Nov.2022
46 Business Park Tarre 1 159709 Inversiones Panamericanas de Café de Panamd (Starbucks) 14 Feb.2029
47 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
48 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
49 Business Park Torre 1 159709 Jardin de la Cuadra Costa del Este 31 Jul.2024

50 Business Park Torre 1 159709 Johnson & Johnson 14 Abr.2025
51 Business Park Torre 1 159709 Juegos de Video Latinoamerica 30 Jun.2021

52 Business Park Torre 1 159709 Motta Internacional 31 Dic.2027

53 Business Park Torre 1 159709 United Airlines 30 Sep.2021
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.
BONOS CORPORATIVOS US$40,000,000.00

BG TRUST, INC,, socledad panamefia organizadla y existente de conformidad con las leyes de la Repuiblica de Panamd, Inscrita en la Secclén
Mercantil del Reglstro Pablico al Follo No.444710, debldamente autorizada para ejercer el negoclo de Fidelcomiso mediante Licencla
expedida por la Superintendencla de Bancos (en adelante el “Flduciario”), en cumplimlento de sus obligaclones como Fiduclario del
Fidelcomlso de Garantfa constituldo mediante la Escritura Pdblica No. 23,736 de 01 de noviembre de 2007 Inscrita en el Reglstro Piblico
bajo la Ficha FID 921, Documento 1237935, y reformada mediante Escritura Piblica No.26,944 de 16 de diclembre de 2010, modificada
medlante Escritura Pdblica 23,641 de 22 de Agosto de 2014 y adiclonada mediante Escritura Piblica No.6,307 de 06 de abril de 2017, (el
“Fidelcomlso”), por DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A, para garantizar las Emislones Publicas de Bonos que se detallan mas
adelante realizadas por el Emlsor por este medio expedimos la presente Certificacion del Fiduclario al 30 de septlembre de 2021, a saber:

1, ElEmlsor es DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A,

2. La Emlsién fue autorizada mediante Resoluclén SMV No.115-17 del 13 de marzo de 2017,
£l monto total registrado es de hasta CUARENTA MILLONES DE DOLARES (US$40,000,000.00), emitidos en Una (1) sola serle.

4, Eltotal de Patrimonlo administrado del Fidelcomiso de garantla asciende a la suma de US$90,000,863.24, los cuales cubren las

slgulentes series de la emisién y estdn conformado por los blenes y/o derechos a favor del fiduclario, indicados a continuaclén:

a, Los Bonos de la Serle A de la Emisidn de Publica de Bonos de Desarrollo Inmoblliarlo del Este, S.A. autorizada
mediante la Resolucidn detallada en el punto 2 anterlor.

b. Los Bonos de la Serie A de la Emislén de Pdblica de Bonos de Desarrollo Inmoblllario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resolucién SMV No.329-14 del 11 de julio de 2014, modificada mediante la Resolucién SMV No,665-15
del 16 de octubre de 2015 y fa Resolucién SMV No, 137-17 de 21 de marzo de 2017,

¢. Los Bonos de la Serie B de la Emisién de Piblica de Bonos de Desarrollo Inmoblliario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resoluclén CNV No.534-10 del 05 de diclembre de 2010, modificada en clertos aspectos mediante la
Resolucién SMV No.330-14 del 11 de Julio de 2014, y posteriormente modificada mediante la Resoluclén SMV
No.666-15 del 16 de octubre de 2015 y la Resolucién SMV No, 157-17 de 4 de abril de 2017,

d. Fondos depositados en cuenta corriente en Banco General con saldo total de US$863,24.

e. Primera hipoteca y anticresls constitulda a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta NOVENTA MILLONES DE
DOLARES ({US$90,000,000.00), sobre los slgulentes blenes Inmuebles propledad del Emisor detallados a
continuacidn:

! defFinca | Cantldad | Valorde Mercado || Avaluadora F:;".“e
! | | alio |
159,709 1 p $1?.2,034,620.84 CBRE Panamé 31-dle-19
243,197 1 $138,693,675.94 | CORE Panam4 31-dic-19
$260,728,296.78

Apailado Poslal 0816-00843 Panamd Rop. du Panamd » Tel: (607)303-5001 » Fox: (507)205-0227 « vwarbgenaral,com



f.  Ceslén Irrevocable y condiclonada de los cdnones de arrendamiento derlvados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerclales detallados en el Anexo A adjunto.

g. Ellmporte de las Indemnizaclones reclbldas por razdén de las pélizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuacién:

Fechade |
Venclilanto |
Péliza de Incendio ASSA Cla. De Seguros | No, 03B50644 abr-22
Péliza todo Rlesgo ASSA Cfa. De Seguros | No, 03862392 abr-22

Tiho de Blan Cedldo Emmlsor | Descripeién

5, Cobertura histdrica de los tiltimos tres (3) trimestres es:

dic-20 | mar-21 Jun-21
289.70% 289.70% 289.70%

6. ElProspecto Informativo de fa Emlsidn establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduclario no podrd ser Inferlor al 150%
del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacldn (la “Cobertura de Garantlas”) y al 30 de septlembre de 2021
dicha Cobertura de Garantla es de 289.70%.

La presente certificacién ha sido emitida en la cludad de Panamé, Republica de Panam4, el dla 19 de octubre de 2021,

BG Trust, Inc. a tltulo flduclarlo =

(é: ;' pAOA
. - /

Gabrlela Zamora
Vs ' Firma Autorizada




ANEXO A
BG Trust, Inc. Fid (0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisién Pablica de Bonos por el Monto de US$40,000,000.00
Al 30 de Septiembre de 2021

Propietario Detalle de Fincas Arrendador Fechg dg
Vcto.
3 Business Park Torre V 243197 3M Panamd, S.A. 31 Mar.2025
2 Business Park Torre V 243197 AES Panamd 31 Dic.2027
3 Business Park Torre V 243197 AES Latin America 31 Dic.2027
4 Business Park Torre V 243197 Andbank/ Quest Wealth Advisers 30 Nov. 2024
5 Business Park Torre V 243197 Banco General 26 Sep.2026
6 Business Park Torre V 243197 Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A. 15 Jun.2027
7 Business Park Torre V 243197 Chubb Seguros Panama 30 Sep.2024
8 Business Park Torre V 243197 Clinica Arango Orillac, S.A. 31 Mar.2028
9 Business Park Torre V 243197 Deli Gourmet 26 Mar.2023
10 Business Park Torre V 243197 Diageo 30 Sep.2024
11 Business Park Torre V 243197 Gestipan (Pans Granier) 14 Jun.2026
12 Business Park Torre V 243197 Huawei Centro América y El Caribe, S.A. 31 Oct. 2021
13 Business Park Torre V 243197 Inmabiliaria Don Antonio (Farmacias Metro) 31 Jul.2030
14 Business Park Torre V 243197 Inversiones Catamard, S.A. (Jade Garden) 10 May.2024
15 Business Park Torre V 243197 Made in Japan (Nacién Sushi) 25 Mar.2027
16 Business Park Torre V 243197 MiniMed Corp 01 Jul.2020
17 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 30 Nov.2023
18 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 14 Feb.2026
19 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 14 Feb.2026
20 Business Park Tarre V 243197 Procter & Gamble International Operatians, S.A. 31 Mar.2032
21 Business Park Torre V 243197 Procter & Gamble Interaméricas de Panamd, SRL 31 Mar.2032
22 Business Park Torre V 243197 Salén de Belleza y Estética Costa del Este (Marco Aldany) 31 Aug.2023
23 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latinoamérica Zona Libre, S.A. 14 Mar.2026
24 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latinoamérica Zona Libre, S.A. 14 Mar.2026
25 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Panama, S.A. 14 Mar.2026
26 Business Park Torre V 243197 Cheil Central America (Parte de Samsung) 14 Mar.2026
27 Business Park Torre V 243197 Samsung SDS Global SCL Panama 14 Mar.2023
28 Business Park Torre V 243197 Signify Panama SEM (Phillips Lighting SEM) 31Ene.2024
29 Business Park Torre V 243197 Syngenta, S.A. 30 Jun.2024
30 Business Park Torre V 243197 Syngenta Agro AG 30 Jun.2024
31 Business Park Tarre V 243197 Syngenta Crop. Protection 30 Jun.2024
32 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 04.Jun.2027
33 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
34 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 05.Jun.2027
35 Business Park Torre 1 159709 Asociacién Fondo Unido 31 Jul.2022
36 Business Park Torre 1 159709 Caterpillar Latin America 30 Nov.2023
37 Business Park Torre 1 159709 Cerveceria Nacional 31 May.2022
38 Business Park Torre 1 159709 Cia. Servicios Express (Milonguitas) 30 Sep.2023
39 Business Park Torre 1 159709 Copa Airlines 31 Dic.2026
40 Business Park Torre 1 159709 Copa Holdings 31 Ago.2025
11 Business Park Torre 1 159709 Fesa Card Panami 28 Feb.2022
42 Business Park Torre 1 159709 GBM Panama 31 Oct.2028
43 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2027
44 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2027
45 Business Park Torre 1 159709 Indra Panama (Soluziona) 30 Nov.2022
46 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Panamericanas de Café de Panama (Starbucks) 14 Feb.2029
47 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
48 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
49 Business Park Torre 1 159709 Jardin de la Cuadra Costa del Este 31 Jul.2024
50 Business Park Torre 1 159709 Johnson & Johnson 14 Abr.2025
51 Business Park Torre 1 159709 Juegaos de Video Latinoamerica 30 Jun.2021
52 Business Park Torre 1 159709 Motta Internacional 31 Dic.2027
53 Business Park Torre 1 159709 United Airlines 30 Sep.2021
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, 5.A.
BONOS CORPORATIVOS US$80,000,000.00

BG TRUST, INC,, sociedad panameiia organlzada y existente de conformlidad con las leyes de la Repuiblica de Panama, inscrita en la Seccldn
Mercantll del Registro Pdblico al Follo No.144710, debldamente autorizada para ejercer el negoclo de Fidelcomiso mediante Licencia
expedida por la Superintendencla de Bancos (en adelante el “Fiduclarlo”), en cumplimlento de sus obligaclones como Flduclario del
Fidelcomlso de Garantfa constituldo mediante la Escritura Piblica No. 23,736 de 01 de noviembre de 2007 Inscrita en el Reglstro Pdblico
bajo la Ficha FID 921, Documento 1237935, y reformada mediante Escritura Piblica No,26,944 de 16 de diclembre de 2010, modificada
mediante Escritura Pablica 23,641 de 22 de Agosto de 2014 y adiclonada mediante Escritura Publica No.6,307 de 06 de abril de 2017, (el
“Fidelcomliso”), por DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A, para garantizar las Emisiones Publicas de Bonos que se detallan mas
adelante realizadas por el Emisor, por este medlo expedimos la presente Certificaclén del Fiduclario al 30 de septlembre de 2021, a saber:

1. ElEmlisor es DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A,

2. La Emislén fue autorizada medlante Resolucién CNV No,534-10 dlel 05 de diclembre de 2010, modificada en clertos aspectos
mediante Resolucién SMV No.330-14 del 11 de Julio de 2014, y posteriormente modificada mediante Resolucién SMV No.666-
15 del 16 de octubre de 2015 y Resolucién SMV No. 157-17 de 4 de abril de 2017,

3, El monto total reglistrado es de hasta OCHENTA MILLONES DE DOLARES (US$80,000,000,00), emitidos en Dos serles: La Serle A
por hasta Cuarenta Millones de Délares (US$40,000,000.00) (Redimida anticipadamente el 15 de marzo de 2017) y la Serle B
por hasta Cuarenta Millones de Délares (U5540,000,000.00),

4. Eltotal de Patrimonlo administrado del Fidelcomiso de garantfa asclende a la suma de US$390,000,863.24, los cuales cubren las

slgulentes serles de la emlslén y estdn conformado por los blenes y/o derechos a favor del fiduclarlo, Indicados a continuaclén:

a. Los Bonos de la Serie B de la Emislén de Pablica de Bonos de Desarrollo Inmoblliario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resoluclén detallada en el punto 2 anterior,

b. Los Bonos de la Serie A de la Emislén de Pdblica de Bonos de Desarrollo Inmobilllario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resoluclén 115-17 del 13 de marzo de 2017,

c. Los Bonos de la Serle A de la Emisién de Piblica de Bonos de Desarrollo Inmoblliario del Este, S.A. autorlzada
medlante la Resoluclén SMV No,329-14 del 11 de jullo de 2014, modificada mediante la Resolucién SMV No.665-15
del 16 de octubre de 2015 y la Resolucién SMV No, 137-17 de 21 de marzo de 2017,

d. Fondos depositados en cuenta corriente en Banco General con saldo total de US5863.24,

e, Primera hipoteca y antlcresls constitulda a favor de BG Trust, Inc,, por la suma de hasta NOVENTA MILLONES DE
DOLARES (US$90,000,000.00), sobre los slgulentes blenes Inmuebles propledad del Emisor detallados a

continuacién:
e | e ‘ ‘ .| Fechade |
N .de.F{ncal Cautldad Valor.de Mercado “Aval‘uadqra_ ! Avaldo |
159,709 1 $122,034,620.84 | CBRE Panamé 31-dic-19
243,197 1 $138,693,675.94 | CBRE Panamé 31-dic-19

$260,728,296,78

Aparlado Poslal 0016-00043 Panama Rop. de Panany « Tel: (507)303-5001 » Fox: (507)265-0227 « viavligenoral.com



f.  Ceslén Irrevocable y condicionada de los cdnones de arrendamlento derivados de los Contratos de Arrendamlento
sobre los locales comerciales detallados en el Anexo A adjunto,

g. ElImporte de las Indemnizaclones recibldas por razdn de las pélizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuaclén:

) Fecha de

Tipo de Blen Cedld Emls ‘

Tipo.de Blen Cedldo Emlsor Descrlpcldn Ventiilasto!
Péliza de Incendio ASSA Cla. De Seguros | No, 03850644 abr-22
Péliza toclo Riesgo ASSA Cfa. De Seguros | No, 03862392 abr-22

5. Cabertura histérica de los ditimos tres (3) trimestres es:
dic-20 mar-21 Jun-21
289,70% 289,70% 289.70%

6. ElProspecto Informativo de la Emisidn establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario no podré ser inferlor al 150%
del saldo Insoluto a capital de los Bonos emitidos y en clrculaclén (la “Cobertura de Garantfas”) y al 30 de septiembre de 2021
dicha Cobertura de Garant(a es de 289.70%.

La presente certificacldn ha sido emitida en la cludad de Panamé, Repuiblica de Panams, el dfa 19 de octubre de 2021,

Wesariel adl)
uala W,U|> s

BG Trust, Inc. a titulo flduclarlo
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Gabrlela Zamora
Flrma Autorizada



ANEXO A
BG Trust, Inc. Fid (0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisidn Piblica de Bonos por el Monto de US$80,000,000.00
Al 30 de Septiembre de 2021

Fecha de

Propietario Detalle de Fincas Arrendador

Vcto.

1 Business Park Torre V 243197 3M Panamd, S.A. 31 Mar.2025
2 Business Park Tarre V 243197 AES Panamd 31 Dic.2027
3 Business Park Torre V 243197 AES Latin America 31 Dic.2027
4 Business Park Tarre V 243197 Andbank/ Quest Wealth Advisers 30 Nov. 2024
5 Business Park Torre V 243197 Banco General 26 Sep.2026
6 Business Park Tarre V 243197 Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A. 15 Jun.2027
7 Business Park Torre V 243197 Chubb Seguros Panama 30 Sep.2024
8 Business Park Torre V 243197 Clinica Arango Orillac, S.A. 31 Mar.2028
9 Business Park Torre V 243197 Deli Gourmet 26 Mar.2023
10 Business Park Torre V 243197 Diageo 30 Sep.2024
11 Business Park Torre V 243197 Gestipan (Pans Granier) 14 Jun.2026
12 Business Park Torre V 243197 Huawei Centro América y El Caribe, S.A. 31 Oct. 2021
13 Business Park Torre V 243197 Inmobiliaria Don Antonio (Farmacias Metro) 31 Jul.2030
14 Business Park Torre V 243197 Inversiones Catamard, S.A. (lade Garden) 10 May.2024
15 Business Park Torre V 243197 Made in Japan (Nacion Sushi) 25 Mar.2027
16 Business Park Torre V 243197 MiniMed Corp 01 Jul.2020
17 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 30 Nov.2023
18 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 14 Feb.2026
19 Business Park Torre V 243197 Philips SEM, S.A. 14 Feb.2026
20 Business Park Torre V 243197 Procter & Gamble International Operations, S.A. 31 Mar.2032
21 Business Park Torre V 243197 Procter & Gamble Interaméricas de Panamad, SRL 31 Mar.2032
22 Business Park Torre V 243197 Salén de Belleza y Estética Costa del Este (Marco Aldany) 31 Aug.2023
23 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latinoamérica Zona Libre, S.A., 14 Mar.2026
24 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latinoamérica Zona Libre, S.A. 14 Mar.2026
25 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Panamd, S.A. 14 Mar.2026
26 Business Park Torre V 243197 Cheil Central America (Parte de Samsung) 14 Mar.2026
27 Business Park Torre V 243197 Samsung SDS Global SCL Panama 14 Mar.2023
28 Business Park Torre V 243197 Signify Panamd SEM (Phillips Lighting SEM) 31 Ene.2024
29 Business Park Torre V 243197 Syngenta, 5.A. 30 Jun.2024
30 Business Park Tarre V 243197 Syngenta Agro AG 30 Jun.2024
31 Business Park Torre V 243197 Syngenta Crop. Protection 30 Jun.2024
32 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 04.1un.2027
33 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
34 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 05.Jun,2027
35 Business Park Torre 1 159709 Asociacion Fondo Unido 31 Jul.2022
36 Business Park Torre 1 159709 Caterpillar Latin America 30 Nov.2023
37 Business Park Torre 1 159709 Cerveceria Nacional 31 May.2022
38 Business Park Torre 1 159709 Cia. Servicios Express (Milonguitas) 30 Sep.2023
39 Business Park Torre 1 159709 Copa Airlines 31 Dic.2026
40 Business Park Torre 1 159709 Copa Holdings 31 Ago.2025
41 Business Park Torre 1 159709 Fesa Card Panamda 28 Feb.2022
42 Business Park Torre 1 159709 GBM Panama 31 Oct.2028
43 Business Park Tarre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2027
44 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2027
45 Business Park Tarre 1 159709 Indra Panama (Soluziona) 30 Nov.2022
46 Business Park Torre 1 159709 Inversienes Panamericanas de Café de Panama (Starbucks) 14 Feb.2029
a7 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
48 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
49 Business Park Torre 1 159709 Jardin de la Cuadra Costa del Este 31 Jul.2024
50 Business Park Torre 1 159709 Johnson & lohnson 14 Abr.2025
51 Business Park Torre 1 159709 Juegos de Video Latinoamerica 30 Jun.2021
52 Business Park Torre 1 159709 Motta Internacional 31 Dic.2027
53 Business Park Torre 1 159709 United Airlines 30 Sep.2021




