=wereee Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.

Panama, 31 de marzo de 2023.

Seiiores

Direccién Nacional de Registro de Valores
e Informes de Emisores

Superintendencia del Mercado de Valores
Cuidad

Estimados Sefiores:

Sirva la presente para remitir a su institucion el informe IN-A de Desarrollo Inmobiliario del Este,
S. A. correspondiente al afio 2022,

Sin otro particular me despido de UD

Atentamente,

DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.
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;&LEXANDER PETROSKY
REPRESENTANTE LEGAL

Costa del Este, La Rotonda Ave., Business Park, East Tower
Apartado 0831-02678, Panam4, Rep. of Panama.
Ph (507) 3033333 Fax (507) 3033334
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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

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

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminado al 31 de diciembre de 2022

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

Modificada mediante Resolucion SMV No. 665-15
de 16 de octubre de 2015

Modificada mediante Resolucion 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

Representante Legal ./ ] Fecha de este Informe: 30 de marzo de 2023




Formulario IN-A Pagina 2

| PARTE

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18--00 de 11 de octubre del 2000, haga una descripcion
detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le hubiese precedido, en
lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo 19 del Acuerdo No. 6-00 de 19 de mayo del 2000).

. INFORMACION DE LA COMPANIA
A.Historia y Desarrollo de [a Compaiia
1) Informacién Basica

Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (en adelante el “Emisor”) es una sociedad anénima constituida
de conformidad con las leyes de la Republica de Panama mediante Escritura Plblica No. 8440 de 24
de septiembre de 2001 de la Notaria Primera del Circuito de Panama, la cual se encuentra inscrita en
el Registro Publico a la Ficha 406331, Documento 273003. El Emisor absorbié mediante fusién a
inmobiliaria Millenium, S.A. segin consta en la Escritura Pablica No. 22525 de 20 de diciembre de
2004 de la Notaria Octava del Circuito de Panama4, inscrita en el Registro Piblico en el Documento
716570 de la Seccion de Mercantil desde el 3 de enero de 2005.

£l Emisor, Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., se fusiona con su subsidiara Costa del Este Office
Properties (en adelante “CEQOP”), original propietario del Business Park-Torre V. Esta fusién por
absorcion consta en la Escritura Publica No. 2676 de 29 de enero de 2013 de la Notaria Décima del
Circuito de Panam4, inscrita a Ficha 630837, Documento 2354884 de la Seccidén de Personas del
Registro Pablico.

Mediante escritura publica No. 28,481 de 10 de octubre de 2019, se protocoliza el Acta de Reunion 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 y Tesorero

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

El Business Park 1 consiste actualmente en:
e Lafinca No. 159709, un terreno de aproximadamente 38,260 M?;
e 4 inmuebles de oficinas comerciales con un area total de 57,239 M?, y un area rentable total
de 46,200 M?;
e Una plaza central de 16,187 M? utilizado como érea verde comin;
Un espacio con un area abierta con capacidad para 200 personas;
Estacionamientos cubiertos con un drea total de 45,065 M?y capacidad para 1560 vehiculos.

El Business Park - Torre V consiste actualmente en:

o Lafinca No. 243197, un terreno de aproximadamente 12,885 M?;
Un edificio de oficinas de 22 plantas con un total de 42,000 M2 de area rentable;
Estacionamientos cubiertos con capacidad para aproximadamente 2,000 vehiculos;
Terraza de aproximadamente 4,500 M2; y
Salones de reuniones y otras facilidades que totalizan aproximadamente 4,000 M2.

* & o @

Las oficinas del Emisor estan en Avenida Principal y Avenida de la Rotonda, Urbanizacion Costa del
Este, Complejo Business Park, Ciudad de Panama, Republica de Panamg; su direccion postal es
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Apartado 0831-02678, Ciudad de Panama, RepUblica de Panama; y su teléfono y fax son 303-3303 y
303-3304, respectivamente.

2) Desarrolio

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

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

Torre V posee caracteristicas parecidas a las del Business Park 1, mas lo sobrepasa en gue durante
el cuarto trimestre de 2010, CEOP recibi6 por parte del USGBC la pre-certificacién del edificio LEED
Gold, designandolo como el primer edificio en Panama con dicho fitulo. El 2 de febrero de 2015 obtuvo
la certificacién definitiva. La certificacion LEED, que es otorgada por el US Green Building Councit, es
el estandar mas reconocido en términos de edificios verdes, es decir de caracter sostenible. LEED se
ha vuelto un requerimiento de muchas multinacionales, ya que les ayuda no sdlo a cumplir con sus
metas ambientales de responsabilidad corporativa, pero mas importante adn, les permite reducir sus
costos operativos ya que la certificacion les da mucho peso a equipos eficientes en el aspecto
energético y de mantenimiento.

El 25 de mayo de 2022, la Torre V, fue acreditada con la certificacién internacional WELL Healthy-
Safety, otorgada por el Well Building Institute. El WELL® Health-Safety Rating es una calificacion de
seguridad y salud para instalaciones que analiza las politicas operativas, los protocolos de
mantenimiento, los planes de emergencia y la educacion de las partes interesadas, para hacer frente
a un entorno Post COVID-19 y a problemas de salud y seguridad que puedan darse en el futuro. Esta
calificacién, a diferencia de otras en su tipo, se basa en el resultado de pruebas y es verificada por el
Green Business Certification Inc. (GBCI); una organizacién que reconoce de forma independiente la
excelencia en el desempefio y las practicas sostenibles a nivel mundial.

Disefiado para empoderar a los propietarios y operadores por igual para que tomen las medidas
necesarias a fin de priorizar la salud y a seguridad de su personal, visitantes y otras partes interesadas,
el WELL® Health-Safety Rating puede ayudar a guiar a los usuarios en la preparacién de sus espacios
para la re~entrada en un entorno post-COVID- 19, infundiendo confianza en los ocupantes y la
comunidad en general. La calificacion consiste en un conjunto de caracteristicas relevantes de WELL
Building StandardTM (WELLTM) adaptadas para la operacién y gestion de las instalaciones, con lo
cual tiene una aplicabilidad méas amplia para respaldar la salud y la seguridad a largo plazo y las
necesidades de las personas en un espacio determinado.

El WELL® Health-Safety Rating brinda una oportunidad eficiente y efectiva para guiar, validar,
reconocer y escalar los esfuerzos de los propietarios y operadores en salud y cuestiones de seguridad.
El proceso de revision de terceros garantiza la integridad y la coherencia, y da como resultado el sello
WELL® Health-Safety, que comunica liderazgo y compromiso con la salud y el bienestar de las
personas que frecuentan el espacio.

l.a Torre V fue financiada con recursos del Emisor y préstamos de su accionista, Zigma International.

™
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3) Capitalizaciéon y Endeudamiento

La siguiente tabla presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 31 de diciembre de 2022:

Reexpresado

Pasivos 2022 202
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar:

Proveedores 185417 332,617

Comparias relacionadas 297 0

Intereses acumulades 775,068 685,278
_ Orras 182,967 73,488
Total de cuentas por pagar ' 1,183,752 1,114,384
Ingrescs diferides 810,606 £23,858
_Adelantos recibides de clientes 53,948 478815
“Total de pasivos corrientes T 2018305 7 2417157
Pasivos no corrientes
Benos por pagar, nete 839,820,555 89,778,412
Impuestoe scbre 1a renta diferido 8,681,795 9,856,083
Total de pasivos no corrientes 98,502,350 28,634,445
Total de pasivos 101,520,655 102.051.602
- - I
Acciones comunes Sin valor nominal, auterizadas

1,000,000, emitidas y en circulacion 500,00¢

acciones al valer asignade 5,000,000 5,000,000
Utiidades ne distribuidas 173.412,515 178,845,561
Impueste complementaric (53,352) 0
Total del patrimonio 178,359,163 183,845,561
:Totai de pasivos y patrimonio 279,878,818 285,897,163

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

La Emisién de 2017, devenga intereses sobre el saldo insoluto a capital a la tasa de interes fija de
5.75% anual desde la fecha de liquidacién hasta el quinto aniversario; y del 6.00% anual a partir del
quinto aniversario de la fecha de liquidacion hasta su vencimiento. El plazo es de 10 afios contados a
partir de la fecha de liquidacion que es el 15 de marzo de 2017.

A diciembre 2022, la deuda financiera del Emisor consiste de: tres emisiones de bonos corporativos
por un valor nominal de US$90 millones, las cuales estan registradas en la Superintendencia del
Mercado de Valores y listada en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. El Emisor mantiene depositos
bancarios con Banco General, S.A. Salvo o descrito anteriormente, el Emisor no mantiene relaciones
con instituciones financieras y de crédito.

El patrimonio del Emisor, a diciembre 2022, est4 compuesto por (i) un capital accionario de
US$5,000,000, representado por quinientas mil (500,000) acciones comunes, pagadas, emitidas y en
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circulacién con un valor asignado de US$10.00 por accion, y (i) utilidades no distribuidas por
US$173,412,515.

4) Gobierno Corporativo

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

B.Pacto Social de la Compania
Dentro del Pacto Social del Emisor se incluyen las siguientes caracteristicas:
1} Contratos con Partes Relacionadas

El Pacto Social no establece ninguna clausula que detalle o prohiba la celebracién de contratos
entre el Emisor y uno o0 mas de sus directores o dignatarios, o algin negocio en los que éstos
tengan intereses directos o indirectos. No existen al cierre de 2022, contratos o negocios enire el
Emisor y sus directores y dignatarios, o entre el Emisor y afiliadas de sus directores y dignatarios,
salvo por los contratos de arrendamiento, suscritos entre el Emisor y las siguientes empresas
relacionadas:

« Inversiones Vismar, S.A., alquila un local de oficinas de 1,995 m2 localizado en el sexto
piso y un espacio de 132.27m2 localizado en el primer piso, ambos en la Torre Este de
Business Park.

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

e Motta Internacional (ISC), la cual alquila un local de 1,384.84 m2 en el piso 5, 375.08 en
el piso 4 y 420 m2 en el Lobby todos estos en la Torre Este de Business Park y 333.72m2
en el piso 1 Torre Oeste de Business Park.

2) Derechos de Voto

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

3) Derechos de los Tenedores de Acciones

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

4) Asambleas de Accionistas
La Junta General de Accionistas celebrara una reunion ordinaria todos los aftos, en la fecha y lugar
que determinen los estatutos (de existir) y [a Junta Directiva. También podra celebrar reuniones
extraordinarias por convocatoria de la Junta Directiva o del Presidente del Emisor, cada vez que

éstos lo consideren conveniente, o cuando lo soliciten por escrito uno o més accionistas que
representen por o menos un cinco por ciento (5%) de las acciones emitidas y en circulacion.

5) Otros Derechos
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No existe en el Pacto Social ninguna limitacién de los derechos para ser propietarios de acciones
de la sociedad. No existe ninguna clausula en el Pacto Social que limite o de otra forma restrinja el
control accionario del Emisor.

6) Estatutos

Las sociedades anénimas panamefias no tienen obligacion de adoptar Estatutos. Atlafecha de este
Informe, el Emisor no ha adoptado Estatutos.

7) Modificacion de Capital
No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacion del capital.
C.Descripcion del Negocio de la Compaiiia
1) Giro Normal del Negocio

El negocio principal del Emisor consiste en arrendar espacios dirigidos a oficinas corporativas dentro
del Complejo Business Park (en adelante “Business Park”). Esta ubicado en la Urbanizacion Costa
del Este, en la Avenida Principal y la Avenida de la Rotonda, sobre dos fincas de aproximadamente
51,145 m2. Business Park esta compuesto de cinco (5) edificios de oficinas, cuatro (4) de hasta 6
plantas cada uno, los cuales rodean un jardin central que incluye éreas de esparcimiento al aire libre
junto a un edificio de amenidades. Estas instalaciones estén construidas sobre un edificio de
estacionamientos con aproximadamente 1,560 espacios para inquilinos y visitantes. Los
estacionamientos cubren aproximadamente 45,065 m2 y los jardines aproximadamente 16,187 m2. Y
una quinta torre de 22 plantas, estacionamientos cubiertos con capacidad para aproximadamente
2,000 vehiculos, terraza de aproximadamente 4,500 m2, salones de reuniones, gimnasio y otras
facilidades que totalizan aproximadamente 4,000 m2. Los cinco (5) edificios de oficinas tienen un
metraje alquilable de aproximadamente 88,665.87 m2.

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

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

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

Los contratos de arrendamiento suscritos entre el Emisor y los arrendatarios de Business Park obligan
a éstos a pagar mensualmente una cuota de mantenimiento que reembolsa el monto estimado de los
costos de operacién y mantenimiento de Business Park. En caso de que dicho estimado resulte
insuficiente para sufragar los gastos incurridos, los arrendatarios deberén reembolsarle al Emisor la
diferencia. La cuota de mantenimiento mensual vigente durante el afio finalizado el 31 de diciembre
de 2022 fue en aproximadamente US$2.85 por m2 mensual para Business Park | y US$2.89 por m2
mensual para Business Park Torre V.

2
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Al cierre del trimestre terminado el 31 de diciembre de 2022, dieciocho (18) compariias 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
Asociacion Fondo Unido de Panama

Caterpillar Latin American Services

Cerveceria Nacional (SABMiller)
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 31 de diciembre de 2022, veintiocho (28) compaiias arrendaban espacios en Torre V. Al momento
se esta negociando con otros potenciales clientes para el espacio restante.

CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO

AES Panama
AES Latin America
Banco General

Banco Latinoamericanc de Comercio
Exterior (BLADEX)

Cheil Central America
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 (Nacién Sushi)

MiniMed, Corp

Philips SEM, S.A.

Procter & Gamble International Operations
Procter & Gamble interameéricas de Panama

Quest Wealth Advisers

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

= Signify Panama SEM

Syngenta Agro AG
Syngenta Corp Protection

Syngenta S.A.
Thales International Latin America Holding

El siguiente cuadro muestra la evolucion de los indicadores mas importantes de Business Park de [os
ultimos 8 afios:

Ve
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31-Dic-22 31-Die-21 31-Dic-20 31-Dic19 31-Dic-18 31-Dic-17 31-Dic-16 31-Dic-15 31-Dic-14

66,772 69,923 72,836 75,145 73,998 72,954 80,287 84,776 81,156
Area amrendada (m2)
4 78.69% 78.04% 81.41% 83.38% 82.59% 81.45% 89.58% 94.73% 92.20%
Tasa de ocupacion (%)
Canon de arrendamiento $21.27 $22.74 $23.90 $24.04 $23.71 $24.23 $23.55 $23.31 $20.09

promedio (US$ por m2)?

1 Area arrendada / 4rea disponible para arrendar
2 Promedio con base en &rea arrendada por arrendatario

Al 31 de diciembre de 2022, los contratos de arrendamiento cuyo vencimiento es en 2023, totalizan
2,993 m2. En estos momentos el Emisor se encuentra negociando la renovacion de dichos contratos.

Vencimientos 2023/2024 (en mts2)

Afio 2023:
2,994

| Afio 2024:
6,951

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

2) Descripcion de la Industria
i) Antecedentes

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

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

A su vez, los problemas politico-econdmicos en paises vecinos inducen la bisqueda de alternativas
donde ubicar operaciones centrales o regionales en paises que ofrezcan estabilidad economica,
politica y social y la proteccion del capital invertido.

Empresas como Banesco de Venezuela, Grupo Carvajat de Colombia, Maersk-Sealand, UBS y Credit
Suisse de Suiza, Dell y Johnson & Johnson de Estados Unidos y Singapore Airlines de Singapur, entre
otros, han expandido significativamente sus actividades en Panama en los Gltimos afios.

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

Para el afio 2022, la economia nacional afectada por la pandemia provocada por el COVID-18 y la
declaratoria de emergencia nacional a finales del mes de marzo de 2020, inicio una reactivacion con
la apertura de los sectores econdmicos. Los efectos en la industria inmobiliaria que en 2020 reflejaron
un cierre de locales y negociacion con arrendatarios para arreglos de pagos, canon de arrendamiento,
entre ofras, se ha ido reactivando poco a poco. Sin embargo, se puede observar una desaceleracion
producto del aumento en las tasas de interés. La Directiva del Emisor, se encuentra desarrollando
estrategias para controlar el impacto que esto puedo tener en las actividades que desarrolla el Emisor.

Al cierre del primer semestre 2022, se dic una disminucién en la disponibilidad total del mercado de
oficinas en la ciudad de Panama, al pasar de 26.1% a 24.7%, en el caso de la Clase A+ la disponibilidad
mostrd un descenso al pasar de 33% a 32.4%. La absorcidn neta al 2022 tuvo resultados positivos,
pues se ocuparon 30,864mis2 {en su mayoria espacios Clase A), mientras que se desocuparon unos
4,064mts2. La construccién de espacios de oficinas sigue manejandose de manera cautelosa. L.os
canones de arrendamiento promediaron $20.10 vs $20.29 en 2021 para edificios Clase A+, para
edificios Clase A $15.85 vs $14.85 y $13.55 para Clase B, por metro cuadrado mensual.

El siguiente cuadro de CB Richard Ellis, muestra un resumen del mercado actual de espacic comercial:
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ii) Competencia

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

En la ciudad de Panama cuenta actualmente con mas de 10 edificios de oficinas Clase A, ubicados
principalmente en el centro bancario, Costa del Este y San Francisco. Entre estos cabe resalitar los
siguientes edificios:

Nombre Ubicacién Area arrendable t
Torre de las Américas Punta Pacifica 42,000 m?
MMG Tower Costa del Este 41,000 m?
Ocean Business Plaza  Calle Aquilino de la Guardia y Calle 47, 33,000 m?
Marbella
Torre Global Bank Calle 50 y calle 58 45,000 m?
Plaza del Este Costa del Este 35,000 m?
+ Aproximado

3) Litigios Legales

A la fecha de este Informe, el Emisor no tenia litigios legales pendientes que puedan tener un impacto
significativo en su condicién financiera y desempefio.

4} Sanciones Administrativas

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

D.Estructura Organizativa

El siguiente organigrama muestra la estructura corporativa del Emisor:

M
D
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El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de Zigma International Ltd, sociedad anénima constituida
bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas.

E.Propiedades de Inversién y Otros Activos No Corrientes

Como se menciona en la seccién .A.1 y LA.2, el activo principal del Emisor es la propiedad de inversion
Business Park y el mobiliario, equipos y mejoras ubicados en éste. Estos dos activos no corrientes
representan (neto de depreciacién) el 93.99% del total de activos al 31 de diciembre de 2022.

Business Park consiste en dos terrenos que totalizan aproximadamente 51,145 m2 en el cual existen
cinco (5) edificios de oficinas, cuatro (4) de hasta 6 plantas cada uno, los cuales rodean un jardin
central que incluye areas de esparcimiento al aire libre. Estas instalaciones estan construidas sobre
un edificio de estacionamientos con aproximadamente 1,560 espacios para inquilinos y visitantes. Los
estacionamientos cubren aproximadamente 45,065 m2 y los jardines aproximadamente 16,187 m2.Y
una quinta torre de 22 plantas, estacionamientos cubiertos con capacidad para aproximadamente
2,000 vehiculos, terraza de aproximadamente 4,500 m2, salones de reuniones, gimnasio y otras
facilidades que totalizan aproximadamente 4,000 m2. Los cinco (5) edificios de oficinas tienen un
metraje alquilable de aproximadamente 89,665.87 m2.

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

Business Park 1

Categoria de Equipos Principales Componentes
Sistema Eléctrico a. Transformadores
b. Medidores
¢c. Otros
Plantas de Generacion Eléctrica de d. Tres generadores de S00KW
Emergencia e. Tanque diario de combustible de 150
galones
f.  Tanque central de combustible de 3,000
galones
Sistema de Enfriamiento a. 4 enfriadores (“chillers”) de 500 toneladas
cada uno

b. 8 torres de enfriamiento

P
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Unidades manejadoras para cada planta
Sistema de control
Bombas y otros equipos suplementarios

Sistema de Bombeo, Canalizacion
y Almacenamiento de Agua

pie oo

Tinas de concreto de almacenamiento de
capacidad de 235,650 galones

Sistema de bombeo
Redes sanitarias y pluviales

oo

Sistema de Alarma y Proteccidn
contra Incendios

Tinas de concreto de almacenamiento de
24,890 galones

Bombas diesel
Rociadores
Detectores
Alarmas y sirenas

o

Elevadores

16 unidades

Controles de Acceso y Seguridad

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

coeiple oo

Business Park Torre V

Categoria de Equipos

Principales Componentes

Sistema Eléctrico a. Transformadores
b. Medidores
c. Otros
Plantas de Generacion Eléctrica de a. 3 generadores: 2 de 1,200 KWy 1 de 1,860KW
Emergencia b. 3 tanques diarios de combustible de 270
galones cada uno
c. Tanque central de combustible de 5,000
galones
Sistema de Enfriamiento a. 3 enfriadores de 575 toneladas cada uno
b. 3 torres de enfriamiento
c. Unidades manejadoras para cada planta
d. Sistema de control
e. Bombas y otros equipos suplementarios
Sistema de Bombeo, Canalizacidn y a. Tinas de concreto de almacenamiento:
Almacenamiento de Agua a. 1 tanque de agua potable de
22,040 galones
b. 2tanques de agua de enjuague de
79,040 galones
b. Sistema de bombeo
c. Redes sanitarias y pluviales
Sistema de Alarma y Proteccion a. 3 tinas de concreto de almacenamiento de
contra Incendios 78,330 galones
b. Bombas diesel
c. Rociadores
d. Detectores
e. Alarmas y sirenas
Elevadores a. 7 unidades (6 de uso ejecutivo y 1 de carga)

Representante Legal .1}l
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Controles de Acceso y Seguridad a.
b.
C.-

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

A continuacién, las propiedades de inversion del Emisor al 31 de diciembre de 2022:

Saldo al inicio
Transferencia (nota 9)
Cambio en valor razonable
Saldo al final

Saldo al inicio
Transferencia (nota 9)
Cambio en valor razonable
Saldo al final

Terrenos

106,618,722
0
(5,338,215)
101.280.507

Terrenos

103,055,350
0

3.563,372
100618722

2022

Mejoras
161,681,567
5,263,471
(5.366,265)
161578773

2021

Mejoras

153,708,405
2,292,583
5.680,579

181.881.067

Valor
Razonable

268,300,289
5,263,471
(10,704,480)
262.800.280

Valor
Razonable

256,763,755
2,292,583
9,243,951

268300289

A continuacién, se presenta el mobiliario, equipos y mejoras, neto de depreciacion del Emisor al 31 de

diciembre de 2022:

Costo

Saldo al 1 de enero de 2021
Adquisiciones

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Saldo al 1 de enero de 2022
Adquisiciones
Saldo al 31 de diciembre de 2022

Depreciacion y amortizacion acumuladas
Saldo al 1 de enero de 2021

Depreciacion del afo

Saldo al 31 de diciembre de 2021

Saldo al 1 de enero de 2022
Depreciacion del afio
Saldo al 31 de diciembre de 2022

Valor seqtin libros
Al 1 de enero de 2021
Al 31 de diciembre de 2021

Al 1 de enero de 2022
Al 31 de diciembre de 2022

Mobiliarioy  Equipode Mejoras ala
Equipo Gimnasio  propiedad Total

1,368,070 218,257 1,162,586 2,748,913
7,630 0 0 7,630
1,375,700 218,257 1,162.586 2,756.543
1,375,700 218,257 1,162,586 2,756,543
7,318 0 0 7.318
1,383,018 218,257 1,162,586 2,763.861
971,447 218,257 1,162,586 2,352,290
119,016 0 0 119,016
1,090,463 218,257 1,162,586 2,471,308
1,090,463 218,257 1,162,586 2,471,306
87.094 0 0 87.094
1,177,557 218,257 1,162,586  2,558.400
0 Q 396,623
285237 0 Q 285237

Q Q
205,461 0 Q 205,461

F. Tecnologia, Investigacion, Desarrollo, Patentes y Licencias

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

f/}
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G.Informacién de Tendencias

E! Producto Interno Bruto (“PIB") de Panama creci6 5.8% para 2015 y 5.9% en el 2016, 5.8% en ef 2017,
5.4% en el 2018, 3.7% en 2019, decrecio -17.9% en el 2020, 15.3% en el 2021 y 10.8% en el 2022, segin
el Banco Mundial. Se prevé un crecimiento cerca del 4.2% en 2023, producto de la mejora en la situacion
econdmica y por factores como:

H.

= Las exportaciones de Panama tienen expectativas favorables en general.

La Autoridad del Canal de Panama tiene programados aumentos anuales de tarifas y el crecimiento
en el volumen de carga se espera se mantenga en niveles similares a los actuales. .

Importantes proyectos.

En los dltimos afios, en Panama se han desarrollado un gran nimero de proyectos, algunos de ellos
de gran magnitud, cuyo valor total se estima en US$17 millardos. Entre ellos se cuenta la expansion
del Canal de Panama y la Linea 1y 2 del Metro. Adicionalmente, grandes proyectos de infraestructura
como la Linea 3 del Metro y re-ordenamiento vial, asi como la mineria incrementaran la actividad

econdmica.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A.Liquidez
Millones de US$ 31-Dic-22 31-Dic-21
Efectivo 2.58 2.79
Capital de trabajo 1.17 1.48
Indice de liquidez (activos corrientes / pasivos
corrientes) 1.58 1.61

Para el afio terminado el 31 de diciembre de 2022, el capital de trabajo del Emisor disminuye de
$1,483,771 a $1,172,166 y el indice de liquidez de 1.61 a 1.58, la disminucién se debié
primordialmente por la rebaja en el impuesto pagado por adelantado por $561,680. Las cuentas por
cobrar a clientes aumentaron por $121,196. El pasivo corriente disminuye por $398,852 producto de
la reduccion en la cuenta por pagar a proveedores por $144,199 y en el anticipo recibido por clientes
por $424,967. El emisor reparte dividendos en mayo 2022 por US$3,000,000.

B.Recursos de Capita!

Millones de US$ 31-Dic-22 31-Dic-21
Pasivos 101.5 102.0
Patrimonio 1784 183.8
Total de recursos de capital 279.9 285.8
Apalancamiento (pasivos / patrimonio) 0.55x 0.55x

El pasivo total disminuye en $530,947, principalmente por la disminucion en el anticipo recibido por
clientes por $424,967. El patrimonio disminuye en $5,486,398, producto de la pérdida del periodo por
$2,433,048 y la distribucion de dividendos del afio por $3,000,000. La reduccién en la utilidad del
periodo incluye la disminucién en el cambio en el valor razonable de propiedad de inversién por menos

Representante Legal ,/% Fecha de este Informe: 30 de marzo de 2023



Formulario IN-A

Pagina 15

$10,704,480. El nivel de apatancamiento (total pasivos / total de patrimonio) del Emisor se mantiene

constanie.

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

plazo.

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

Millones de US$
Tipo de Deuda

Acreedor 31-Dic-22 31-Dic-21

Bonos corporativos

Cuenta por pagar accionista

Emisién de valores 89.8 89.8
registrados en la

Comision Nacional de

Valores y listada en la

Bolsa de Valores de

Panama, S.A. 0.00 0.00

Zigma International LTD

Total

C.Resultados de fas Operaciones

89.8 89.8

Area arrendada (m2)
Tasa de ocupacion (%)

31-Dic-22 31-Dic-21
69,772 69,923
78.69% 78.04%

Canon de arrendamiento promedio (US$ por m2) 2 $21.27 $22.74

Millones de US$

Total de ingresos 23.54 23.47
Gastos generales y administrativos 8.32 7.19
Costo de financiamiento 5.69 5.47
Cambio en el valor razonable de la propiedad de
inversion (10.70) 9.24
Utilidad antes de cargos no recurrentes, del cambio

en el valor razonable de la propiedad de inversion

y del impuesto sobre la renta 9.43 10.81
Utilidad neta (2.43) 18.26

1 Area arrendada / 4rea disponible para arrendar Business Park y Torre V
2 Promedio con base en drea arrendada por arrendatario Business Park y Torre V

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2022, la utilidad neta disminuye en $2,433,046,
producto de la reduccién en el cambio en el valor razonable del afio 2022 por $10,704,480, la utilidad
operativa propia del periodo fue positiva.
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Los ingresos del Emisor aumentaron en 0.31% en el afio terminado el 31 de diciembre de 2021
respecto del afio anterior, producto de los incrementos anuales negociados por contrato sobre el canon
de arrendamiento.

Los gastos generales y administrativos del Emisor mostraron un aumento de 17.70%.

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

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRINCIPALES, ASESORES Y EMPLEADOS

A. ldentidad, Funciones y Oftra Informacién Relacionada

1) Directores y Dignatarios, y Ejecutivos Principales

i) Directores y Dignatarios:
Alexander Petrosky Boyd

Director y Presidente

Representante Legal ,?@

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento: 12 de octubre de 1974. Domicilio
comercial: Avenida Principal y Avenida de la Rotonda, Urbanizacion Costa del Este, Complejo
Business Park, Torre Este, Piso 6, Ciudad de Panama, Replblica de Panama. Direccién postal:
Apartado 0831-02678, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Teléfono: 303-3333. Fax: 303-
3334. Correo electrénico: diesa@invbahia.com.

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

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

Emanuel Gonzalez-Revilla Jurado

Director y Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefio. Fecha de nacimiento:20 de agosto de 1940. Domicilio
comercial: Torre Banistmo, Piso 11, Avenida Samuel Lewis, Ciudad de Panamé, Republica de
Panama. Direccion postal: Apartado Postal 0832-1274 W.T.C., Ciudad de Panama, Republica de
Panama. Teléfono: 305-1350. Fax: 305-1363. Correo electrénico: info@multiholding.com
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Informacién adicional:

Presidente de MHC Holdings, Ltd., Director y Vicepresidente de Empresa General de Inversiones,
S.A., Empresa General de Capital, S.A., Empresa General de Petréleos, S.A., Director y Secretario
de Medcom Holdings, Inc., Director de Petrdlecs Delta, S.A., Cable Onda, S.A. y Desarrollo
Inmobiliario del Este, S.A, Presidente de Inmobiliaria San Fernando, S.A.; dos veces Presidente de
la Asociacion Bancaria de Panama y Ex Director de la Autoridad de la Regién Interoceanica y de [a
Autoridad del Canal de Panama. Egresado de Springhill College, Mobile, Alabama en Comercio.

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

Agustin de la Guardia Abad
Director Secretario y Tesorero

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

Informacion adicional: Posee los titulos de Master of Business Administration (MBA) y Bachelor
of Science in Computer Science / Mathematics, con distincion Cum Laude, ambos de Santa Clara
University, Santa Clara, California, Estados Unidos. Es actualmente Vicepresidente Ejecutivo
Comercial de Inversiones Bahia, Ltd. Ha ocupado cargos gerenciales en diversas empresas, tales
como: Gerente General de la Division de Bienes Raices, Grupo Melo (1994 a 1998), Gerente
General de Direct Vision, S.A. — DIRECTV (1998-2000), Vicepresidente Ejecutivo Comercial de
BSC de Panamé, S.A. — BellSouth (2000-2002), Gerente General de Televisora Nacional, S.A. —
TVN (2002-2011), Vicepresidente Ejecutivo Comercial de Motta Internacional, S.A. (2011-2014),
Presidente Ejecutivo y Gerente General de Cable & Wireless Panama, S.A. (2014-2016).

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

ii) Ejecutivos Principales:
El Emisor no cuenta con ejecutivos o empleados.

Contrato de Administracion Emisor y HINES

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

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

Actualmente, HINES es la Gnica empresa inmobiliaria con operaciones en la regién de Panama y
Centroameérica que pertenece al Institute of Real Estate Management (IREM} y {a Building Owners

>
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and Managers Association (BOMA) y la tnica compafiia con operaciones en Panama que ha sido
certificada como Real Property Administrador (RPA) y Certified Property Manager (CPM).

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

Ahorro de energia

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

Calidad de aire interno
Administracion de refrigerantes
Contabilidad

[ H o a o u E: | E: L3 a

Este proceso, manejado por personal local e internacional, tiene dos objetivos principales: (i) lograr
que la operacién del Business Park y su condicion fisica satisfaga en todo momento las altas
expectativas y estandares de una clientela de empresas globales, lo cual es un elemento clave para
maximizar el ingreso de alquiler que recibe el Emisor y la renovacién de los contratos de alquiler; y
(i) buscar la mayor eficiencia posible en las inversiones de capital adicionales y el nivel de costos
operativos.

El contrato suscrito entre el Emisor y HINES para la administracion del Business Park 1 tiene una
duracion de cinco (5) afios contados a partir del 1 de julio de 2005, prorrogable por periodos de cinco
(5) afios cada vez hasta tanto alguna de las partes decida terminarlo. El Emisor igualmente suscribid
un contrato por cinco (5) afios con HINES para la administracion del Business Park — Torre V. Dicho
contrato rige desde el 1 de mayo de 2012 y es prorrogable por cinco (5) afios cada vez o hasta que
a alguna de las partes decida terminarlo. Ambos contratos fueron terminados el 31 de diciembre de
2015 y se firmd un solo contrato para las cinco torres (Business Park y Torre V) con vigencia a partir
del 1 de enero de 2016, por un término de cinco afios; con esto se aprovechan economias de escala
en la administracién como un solo complejo.

2) Asesores Legales

Asesora Legal Interna:

Thais Chalmers Hermes

Domicilio comercial: Avenida Principal y Avenida de la Rotonda, Urbanizacion Costa del Este,
Complejo Business Park, Torre Este, Piso 6, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Direccién
postal: Apartado 0831-02678, Ciudad de Panam4, Republica de Panama. Teléfono: 303-3333. Fax:

303-3334. Correo electronico: diesa@invbahia.com.
3) Auditores
Auditores Externos:

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

4) Designacién por acuerdos o entendimientos

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

B. Compensacion

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

Como se indica en la Seccion HLA.1.ii, el Emisor no cuenta con ejecutivos o empleados y por ende no
mantiene un monto total reservado en prevision de pensiones, retiro y otros beneficios. El contrato suscrito
entre el Emisor y HINES, establece que éste recibird como compensacion por sus servicios una suma
anual que incrementa cada afio por el mayor entre 3.5% y el indice de precios del consumidor de los
Estados Unidos (“Consumer Price index”), segin se muestra a continuacién:

uss 31-Dic-22 31-Dic-21
Compensacion de HINES 263,307 290,149

C. Practicas de Ia Directiva

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

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

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

D. Empleados

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

D. Propiedad Accionaria

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

% respecto del % que representa
Cantidad de total de acciones respecto a la
acciones emitidas y en Namero de cantidad total de
Grupo comunes circulacion accionistas accionistas
Directores, Dignatarios,
Ejecutivos y Administradores 500,000 100.0% 2 100.0%
Otros empleados 0 0.0% 0 0.0%
Totales 500,000 100.0% 3 100.0%

Todos los propietarios efectivos del capital accionario del Emisor tienen igual derecho de voto.

IV. ACCIONISTAS PRINCIPALES

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

A continuacién se indican las personas controladoras del Emisor:

Cantidad de
Accionista de Zigma International, Ltd Acciones %
Grupo Motta 37,500 75%
Grupo Gonzalez-Revilla 12,500 25%
Total 50,000 100%

B. Presentacién tabular de la composicién accionaria

La composicion accionaria del Emisor es la siguiente:

Ndmero de % del nimero Nimero de

Grupo de Acciones acciones de acciones accionistas
1 - 500,000 500,000 100% 1
Totales 500,000 100% 1

C. Persona Controladora

Zigma International, Ltd., sociedad constituida bajo las Islas Virgenes Britanicas, es la tenedora del 100%
de las acciones comunes del Emisor. A su vez, dos grupos corporativos, Grupo Motta y Grupo Gonzalez-
Revilla, son los propietarios de la totalidad del capital accionario de Zigma International, Ltd.
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D. Cambios en el Control Accionario

Durante el periodo terminado el 31 de diciembre de 2022, no se produjo ningn cambio de control de |a
propiedad efectiva del capital accionario del Emisor. Al 31 de diciembre de 2022, no habia acciones en
tesoreria ni tampoco compromisos de aumentar el capital ni obligaciones convertibles.

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

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. lIdentificacion de Negocios o Contratos con Partes Relacionadas

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

2022 2021
Efectivo 2.582.535 2.793.571
Cuentas por cobrar 83,054 0
Arrendamientos anticipados 1,031,032 586,023
Cuenta por pagar 297 0
Adelantos recibidos de clientes 53.048 341,301
intereses por pagar 775,089 695278
Bonos por pagar 89820550 89./78412
Ingresos por alquileres 4222772 4.160.744
Gastos de operacion 221,691 208,397
Gastos generales y administrativos 83.351 86,806
Costos financieros, neto 5.698.670 5,467,088

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

VL. TRATAMIENTO FISCAL

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

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

Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u ofro mercado organizado, de
conformidad con la Ley Namero 18 del 19 de junio del 2008, (i) el vendedor estara sujeto al impuesto
sobre la renta en Panaméa sobre |las ganancias de capital realizadas en efectivo sobre la venta de las
acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (ii) el comprador estaré obligado a retenerle
al vendedor una cantidad igual al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacion, como un
adelanto respecto del impuesto sobre la renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor,
y el comprador tendra que entregar a las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10)
dias posteriores a la fecha de retencidn, (i} el vendedor tendra lo opcién de considerar la cantidad
retenida por el comprador como pago total del impuesto sobre la renta respecto de ganancias de capital,
y (iv) si la cantidad retenida por el comprador fuere mayor que la cantidad del impuesto sobre la renta
respecto de ganancias de capital pagadero por el vendedor, el vendedor tendra derecho de recuperar
la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

= Intereses.

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 los intereses que se
paguen sobre valores registrados en la Comision Nacional de Valores, estarén exentos del impuesto
sobre la renta, siempre y cuando los mismos sean inicialmente colocados a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos fueron colocados a través de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal. La compra de
valores registrados en la Comisién Nacional de Valores por suscriptores no concluye el proceso de
colocacion de dichos valores y, por lo tanto, la exencidn fiscal contemplada en el parrafo anterior no se
vera afectada por dicha compra, y las personas que posteriormente compren dichos valores a dichos
suscriptores a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados
beneficios fiscales.

Si los Bonos no fuesen inicialmente colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen
alos Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera
retenido en la fuente por el Emisor.

VII. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

A. Resumen de la Estructura de Capitalizacion

1) Acciones y Titulos de Participacion:

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

comunes

Al 31 de diciembre de 2022, el capital social del Emisor consistia en un millon (1,000,000) de acciones
comunes sin valor nominal, de las cuales guinientas mif (500,000) acciones comunes estaban emitidas,
pagadas y en circulacion.
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2) Titulos de Deuda:

Valor nominal

Tipo de valory Registro y emitido y en
clase Vencimiento listado bursatit circulacién
Bonos 15-Abr-2024  Superintendencia del U$$40,000,000
corporativos Mercado de Valores y

Bolsa de Valores de

Panama, S.A.
Bonos 15-Abr-2024  Superintendencia del US$10,000,000
corporativos Mercado de Valores y

Bolsa de Valores de

Panama, S.A.
Bonos 15-Abr-2017  Superintendencia del US$40,000,000

Bolsa de Valores de

Panama, S.A.

B. Descripcién y Derechos de los Titulos.

1) Capital Accionario

Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor tenia un patrimonio total US$178,359,163 y su capital accionario
estaba compuesto como se indica a continuacion:

Acciones

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

nominal

Menos: Acciones en - - -
tesoreria
Total 1,000,000 500,000 Us$5,000,000

El 3 de septiembre de 2007, la Junta General de Accionistas modificd el pacto social del Emisor
incrementando el capital autorizado de mil (1,000) acciones comunes sin valor nominal @ un millén
(1,000,000) de acciones comunes sin valor nominal. El 3 de octubre de 2007, la Junta Directiva aprobé
la emisién de quinientas mil (500,000) acciones comunes con un valor asignado de US$10.00 por
accion, con el propésito de intercambiar estas nuevas acciones comunes por fas mil (1,000) acciones
comunes, emitidas, pagadas y en circulacion hasta esa fecha, a razén de quinientas (500) acciones
nuevas por cada accién existente. Una vez completado este intercambio, todas las acciones comunes
que el Emisor recibié en intercambio fueron anuladas.

En los Ultimos tres afios, el Emisor no ha emitido nuevas acciones, salvo por el intercambio de acciones
descrito arriba; y no ha recibido aportes de capital que no hayan sido pagados en efectivo. Ala fecha
de este Informe no existia compromise de incrementar el capital social del Emisor en conexién con
derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.
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Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2022, las acciones comunes del Emisor no fueron
objeto de ninguna oferta de compra o intercambio por terceras partes ni el Emisor realizd ninguna
oferta de compra o intercambio respecto de las acciones de otras compafiias.

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

Desde su constitucion hasta el 31 de diciembre de 2014, el Emisor no habia declarado dividendos
pagaderos a los tenedores de sus acciones. El Emisor declaré dividendos en diciembre 2015,
pagaderos durante el primer trimestre de 2016, por el monto de hasta US$5,000,000. En marzo 2016
hace una declaracion de dividendos por el monto de US$5,000,000 y en junio de 2018, por el monto
de US$5,000,000. En septiembre y diciembre 2016, declara nuevamente dividendos por el monto de
US$4,000,000 cada una. El Emisor declaré dividendos en junio 2017 por el monto de US$4,357,387 y
en diciembre de 2017 por $4,000,000. En el afio 2018, el Emisor declard dividendos en marzo por el
monto de $4,000,000 y en diciembre por $6,000,000. El Emisor declard dividendos en febrero de 2019
por US$4,000,000, junio de 2019 por US$558,612, agosto de 2019 por US$4,000,000 y diciembre
2019 US$5,000,000. Para el afio 2020, el Emisor declaré dividendos en octubre por US$4,000,000 y
en diciembre por US$$4,000,000. En el afio 2021, el emisor reparte dividendos en abril por
US$4,000,000 y en diciembre por US$3,000,000. En el afio 2022, el emisor reparte dividendos en
mayo por US$3,000,000.

2) Titulos de Participacion

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

3) Titulos de Deuda

Al 31 de diciembre de 2022, el Emisor mantenian emitidos y en circulacion bonos corporativos
correspondientes a emisiones cuyas caracteristicas mas importantes se resumen a continuacion:

Emisor: Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (el “Emisor”).
Instrumento: Bonos Corporativos Registrados (los “Bonos”).
Fecha de Oferta: Serie A: A partir del 15 de diciembre de 2010.

Serie B; 15 de julio de 2014

Monto de Oferta: Hasta Ochenta Millones de Ddlares (US$80,000,000) moneda de
curso legal de los Estados Unidos de América (“Délares” o “$7).

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

Respaldo: Los Bonos estaran respaldados por el crédito general det Emisor.

Tasa y Pago de Interés:  Serie A: 7.00% anual.
Serie B: 6.25% anual.

Los intereses de los Bonos de la Serie A seran pagaderos por
trimestre vencido los dias 15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre

[5}}
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y 15 de diciembre de cada afio (cada uno un “Dia de Pago”) hasta la
Fecha de Vencimiento.

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

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

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

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

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

Garantia: Fideicomiso de garantia (el “Fideicomiso de Garantia”) a favor de
los tenedores registrados de los Bonos (los “Tenedores
Registrados”) y de los tenedores registrados de una nueva emision
publica de Bonos de hasta por la Suma de US$10,000,000.00 que
actualmente se encuentra en tramite ante la SMV {la “Nueva
Emisién”), el cual contendra, entre otros:

a) Primera hipoteca y anticresis sobre la Finca 159709
inscrita en el Rollo 22484, Documento 6, de la Seccion de
la Propiedad de la Provincia de Panama, propiedad del
Emisor, que consiste en un terreno de aproximadamente
38,000 M2ubicado en Costa del Este, y las mejoras
construidas sobre ésta, que incluyen un inmueble de
oficinas para alquiler con un area total disponible para
alquiler de 46,400 M? (el “Business Park 17);

b) Primera hipoteca y anticresis sobre la Finca 243197,
inscrita en el Documento 2164754 de [a Seccién de la
Propiedad de la Provincia de Panama, que consiste en un
terreno de aproximadamente 12,885 M2 ubicado en Costa
del Este, v las mejoras construidas en la misma. Esta
mejoras incluyen un inmueble de oficinas corporativas para
alquiler con un area alquilable total de 42,000 M2, que
comprende el complejo Business Park 2 — Torre V, (el
“Business Park 2 - Torre V7 );

c) Cesién en garantia de péliza de seguro de incendio
emitida por una compariia aceptable al Agente Fiduciario y
que cubrira al menos el 80% del valor de reposicion del
Business Park 1 y del Business Park - Torre V (en conjunto
el “Business Park”); '
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d) Cesién en garantfa de los pagos mensuales que
efectuaran los arrendatarios actuales y futuros de los
locales comerciales ubicados en el Business Park (los
“Canones de Arrendamiento”), v otros ingresos operativos,
los cuales se depositaran en una cuenta (la “Cuenta
Central”) (ver Seccioén H1.G.3);

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

f) Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda mercantil

sobre depdsito bancario deposito en la Cuenta de Reserva
u otra garantia aceptable al Agente Fiduciario) por $10
millones a favor del Agente Fiduciario (segin se define a
continuacién) que sera otorgada por el Emisor a mas tardar
el 15 de diciembre de 2019. Esta garantia se mantendra
vigente hasta que la Serie A de la Emision sea cancelada o
refinanciada como garantia del pago de dicha emision. Sin
embargo, este Ultimo requerimiento no aplicara si (i) antes
del 15 de diciembre de 2019, la Serie A de la Emision ha
sido cancelada o refinanciada o (i) durante los 6 meses
anteriores al 15 de diciembre de 2019 el Emisor presentase
al Agente Fiduciario, una carta emitida por una institucion
financiera aceptable al Agente Fiduciario, certificando que
dicha institucién le ha aprobado al Emisor una facilidad
crediticia para el refinanciamiento del saldo a capital
adeudado bajo ta Serie A de la Emision.

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

Emisor: una cuenta (la “Cuenta de Reserva”) que abrira el Agente Fiduciario
a nombre del Fideicomiso de Garantia, segin se define a
continuacion:

a) Flujo de Caja Libre en caso de incumplimiento de la
Prueba Anual de Cobertura (segin se define en la seccion
HLAAT);

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

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

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

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

Los fondos indicados en [os literales a) y b) que no fuesen utilizados
para redimir anticipadamente la Emisién ni la Nueva Emision seran
aplicados al pago de la Nueva Emisién en su respectiva Fecha de
Vencimiento. )

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

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

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

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

Forma de los Bonos,

Denominacién y

Titularizacién: Los Bonos seran emitidos en forma nominativa, registrados y sin
cupones en denominaciones de mil Ddlares ($1,000) y mdiltiplos de
dicha denominacion. Los Bonos seran emitidos en uno o mas macro
titulos o titulos globales (individualmente el “Bono Global” o
colectivamente los “Bonos Globales”) emitidos a nombre de
L.atinClear para ser consignados en las cuentas de sus participantes.
Derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales seran
registrados, traspasados y liquidados de acuerdo a las reglas y
procedimientos de LatinClear. Sin embargo, el fitular de dichos
derechos podra solicitar en cualquier momento que se le expida un
certificado que represente su Bono, sujeto al cumplimiento de los
tramites que al respecto requiera LatinClear.

Redencién Anticipada: E! Emisor podra redimir parcial o totalmente Bonos de cualquiera de
las series, antes de su Fecha de Vencimiento, segln los términos
estipulados a continuacion (ver Seccién IIl.A.11):

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

Fo
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Fecha Precio
Del 15 de Dic. de 2013 hasta el 15 de Dic. de 2014 102.5%
Del 15 de Dic. de 2014 hasta el 15 de Dic. de 2015 102.0%
Del 15 de Dic. de 2015 hasta el 15 de Dic. de 2016 101.5%
Del 15 de Dic. de 2016 hasta el 15 de Dic. de 2017 101.0%

Del 15 de Dic. de 2017 hasta el vencimiento 100.0%
Serie B: A partir del 15 de abril del 2017, segtin lo dispuesto a
continuacion:
Fecha Precio
Del 15 de Abr. de 2017 hasta el 15 de Abr. de 2018 102.5%
Del 15 de Abr. de 2018 hasta el 15 de Abr. de 2019 102.0%
Del 15 de Abr. de 2019 hasta el 15 de Abr. de 2020 101.5%
Del 15 de Abr. de 2020 hasta el 15 de Abr. De 2021 101.0%
Del 15 de Abr. de 2021 hasta el vencimiento 100.0%

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

Cualquier redencién anticipada deberd ser realizada en muitiplos de

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

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

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

Agente Estructurador: Banco General, S.A. (“Banco General”)

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

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

Agente de Pago,

Registro Banco General

y Transferencia:

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

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

Registrados de los Bonos (los “Tenedores Registrados”) para
remediar ambigliedades © para corregir errores evidentes o
inconsistencias. Estos cambios no podran en ningdn caso afectar
adversamente los intereses de los Tenedores Registrados.

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

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

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

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

Custodio: Central Latinoamericana de Valores, S.A.
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Erriismor: Desarrolle Inmoblliario dol Esta, .4 (el "Emisor™),

INSIrUumMmonto: Sonos Corporativos Ragislrados (los “Bonos™).

Fooho do Ofaertn: 15 do jutlo do 2014

Maonto <o Ofartas Flasta diez millones do dolares ($10,000,.000) monoda do curso legal
da los Eatados Unidoa da Amdérica ("Dolares™ o “$7).

E1 valor nominal tota! do osta Emisién roprasonta 2.0 vocos el capital
pagado dol Emisor al 31 do diclembre do 20132,

Rospaldo: Los Bonos oatardan raspaldados por ol arédito genoeral de! Emiaor.
Tocn ¥y Pago do Intords: Tosms fija do S.25% anual

Los Intoroaos do loa Ronos soardn puagadoros trimastralmonto o
dims 15 de abril, 15 de jJulio, 15 do octubra ¥ 15 do anoro do cada
AMo (Cada uNno un “Dia de Page™) hasta la Fecha do Voncimionto.,

.o baco porn e catculo serd dias catonduario tranascurridos divididoe
por 380,

Mientras 10z Bonos ostdn roprosantados por Bonos Glodbales, lows
INtorenen asoran pagoados a través do las facliidodes do ta Contral
Latinoumaricana de Valores, S.A. (en adeolante, “LatinClesr™) ¥y do
acuerdo a su roglarmanto vigente.

Feocha <o Voncimionto:s 15 Qo abril do ZOR4.

Poago de Capitals Un sdélo pagoe an la Focha da Vencimioanto.

Guaroantia: Fidelcomilzo do gorantis (al "FFidelcomiaso do Garantia™ a favor do lox
tonaodd o r 1etract Sa los Sonos (loa “Taean o FRagistr ) v

do los tonadoros registeados de los bonox ol amparo do Io
Rosolucidn CNV No. 534-10 (Ia "Emision Actual™), ol cual contendra,
QNre QLreD:

@) Primora hipoteca y anticresls sobre la Finca 189709 Inscrita
an ol Rollo Z2484, Documento G, da la Scccion do ta
Propiedad do I Provincia do Panamad, propledad g
Emizor. QuUe consiste on un torrane do aproximadamenta
Z8.000 M? ubicado on Costa del Esto, ¥y las mojoras
construiday sobre  Osta, qua  Incluyen un  inmuoble de
oficinaes para aslquilor con un Orea totad dizponiblo para
alquiter do 46,400 M* (el “Businoss Park 17):

) Primora hipotoca v anticrosis sobra in Flnco 243197, inscrita
on o! Documaento 2164754 de Il Saccion do la Proplodad do
13 Provincila de Panamié, quo consgiste an un torrono do
oproximadameonto 12,885 M2 ubl on < ta dol Eote, vy
las meoloras construidas SsoObhro éato, qua Incluyo un nrmuaoblo
de oficinas corporativas parm alqulilor con un aroa alquilable

total de 42,000 M2, (ol “Business Park - Torro VW™ )i

) Cosion on garantia do pdliza do soguro do incandlo amitida
por una companfa acoptabla @1 Agonte Flduciarld vy qQuoe
Culrircs ot monos el 80% dol valor do reposicidn dal Buninoesao
FPzark, 1 y <l Businoesa Poark - Torre VW (on conjunta ol
*Rusinoess Park™:

o) Cozton on garantima do Jos PRgos Monsuales que ofoctumnan
oz arrondatarios pnctualaon v futuros g lon Iocatos
comerclalons ubleadons on ol Businonn Pork (los “Canones do
Arcondamieanto™), v otroa Ingrosos oparativos, los cualen sa
dopositardiin on una  cuenta  (a “Cuonta Conteal™)  (veor
Socclédn 11182

D Otron aportos dol Emisor queo so dapositardan an a Cuenta
Ao REBErva (SOgUn 2 dofine o continuagtaon):

o Corantia (cara do ecréadito Stand-8y, pranda maorcantil sobra
dopdsito bancario deopdsito on la Cuonta de Resorva . otra
garantiz acopiable al Agente Flduciario) por $10 millonas o
favor dal Aganta Fiduciaro (sogun aa dofing o cominuacion)
Que Gord otorgads por ol Eminor @& rmas tordar el 1S do
AHGIRMbre oo 2019. Eata garantia S mantiaendrd viganto
hasta quo la Sorie A do o Emizidén Actual soa cancaoalada o
rofinoncinds comeo garantin de! pago <de dicha omisldn. Sin
ormbargo, osta GltlMmo roaquaoarimionte no aplicarda ai (1) antos
dol 15 do diciembbro de 2019, o Serice A do o Emisidn Actual
ha sido cancaolada o rofinanciada o (i) duranta o G Moanon
mnteriores al 15 do diclomdbreo da 20119 o) Emisor prosontasas
al Agente Flduciarlo, una carta emitlda por unoe inatitucion
financlora acoptabtio al Agontoe Fiduciario, cortificandoe quo
cicha inatitucldn e ha aprobado al Emisor una facilidad
croditiciaa poara o rofinanclamlonto dol! salkdo o capital
adoudado balo 1a Sorio A do la Emision Actual.

£1 Emisor contards <con un de h 33 nta (GO) dios
catandnrios contmdos n Partir do In Focha do Oferta pRem inscritie a
Mmoditicacion @ Fldaicomiso do Garantia do manara que ol mismo
parantico tambldn la prosaonto aominlon do Eonoas

Otroas Aporion dol Emicor: E1 Ermisor afoctudra on Glortas circunstanclas aportes adicionalos o
urna cuantas (o “Cuonta do Resorva™) que abrirga ol Ageonta Fiduciario
@ pombra dot Flidolcomisoe de OSarantin, sagan ma  define o
<continuacion:

@) Flujo de Caja Libre on cano de incumptlimionto do la Prucba
Anual do Coborturs (regon se dofine an la xecclon 1. AL177);

b) Aportes el EmIisor ywo sus acclonistan, an  caso do
Incumplimionto da o Cobortura do Sarvicio do intarcaas al
clorre do cadn pariodo trimestiral, por un Monts agquivalonto
Ql roquoricds para subosanar dicho incumplimiento.

<) Flujo de Coja Libreo generado antre @ 15 do diclombre deo
ROID vy @ 15 do diciombre do JOo20. Sin ambirgo. onto
raquerimiantos no apllecard oi () antes del 16 do diciombro doe
ZOTH la Serio A de I Eminldn Actual ha sldo cancotada o
refinanciada © () durantd 1ot ¢ Mogoa anteriores at 15 do
diclembro do 20192 o Emisor prosontase al Agonte
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Uso do loa Fondos:

Formoa de los Bonos,
PDonominacidn y Titularizacidn:

Rodoncldn Anticipacia:
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Flduclario, una carta amitida por una institucion financiora
acaoptabla ol Agonto Fldauclario, cortificande quo dichs
institucion e ha aprobado al Emisor una facilidad croditicia
para ol rofinanciamianto dol saldo a capital adoudado bajo 1o
Serie A de la Emision Actual.

En cazo do que losz fondos indicados on los litoralos o) vy )
oxcadicozan on cuslgquior mMmomonto o suMma de treos millones do
Dolares ($32,.000,000). los mismos podrdan ser utilizodos por @)
Emisor para redimir anticipadamaonta ia Emisidon Actuatl v 1a Emisidn
ol 1C0% i mu valor nominal de forma pro-rata. Cuanlquicr redenciéon
anticipada debord sar realizada on maitiptos de un millén do Doiares
($1.000,000).

Los fondos indicados on Jos litoralos 2) y b) quoe no fucsen utllizados
para radimir anticipoadamonto la Emision Actusnl ni la Emision soran
apticados al pago do osta EmIisiéon on su Focha do Vonclmionto.

Loz fondon Indicados on ol litoral ) sordHn opllcados ol page do la
Sorio A do x Emisléon Actuat on su Foacha do Voncimionto, salvo quo
o misme soa refinanciada, en cuyo <caso soran liberados y
antregados al Emisor.

En cnzo que so coloque la Emisleon on su otalldad, o Emilsor
raclblra, noto do comisionos y gastos, un monto aproximado do
($9,931 ,255.50) (ver seccion JHL.D).

Esta suma so utillzard, junto con la omislén de o Sorie B do la
Emision Actual, para financiar la car 1aclon det Pr no Puente
por clncuenta mililones do ddlares (USSS0,000,000)

Los Bonos scoran emitidos on forma nominativa, roglstrados y sin
cupones on denominaclones de mil Délarosn (S1,000) y multiploz do
dicha doenominaclon, Loz Bonos sordan emitidos an uno © Mas Macro
tutos  © thwios globales J(individualmente o "Bonoe Global™ o
colectivamente oz “"Bonos CGlobales™) omitidos & nombro de
LatinCloar para sor consignados on las cuontas do us participantes.
Dorochos bursdtilos con reospecto o los Bonos Clobales sordan
registradd tr < =1 v liquidad do acuordo a oz roglas vy
procadimiantosz do LLatinClear. Sin aembarge, <l titular do dichos
darechos podrda solichtar ¢n cualquier Mmomoento qQue s o expida un
certificado que reprosonte cu Bono, sujoto ol cumplimionto do los
triwmnites quo al respocto raquiora L.atinClear.,

El Emisor podra radimir parcial o totalmente los Bonos antoz do su
Fecha do Vencimiento, a partir dol 15 do abrll dao 2017, sogan o
términoss astipulados @ continuacidn (var Scccidn LA, T1):

3:!21051;19 ADlr. go 2077 hasta ol 15 do Abr, 102.5%
S:’:«:‘:Jt?l go ADr, G 2018 hastd e 15 de Abr, 102.0%
(c::lzz):;go ADr. Ao 2019 hasta @ 15 Ao Abr. “Q1.5%
5:3;:;:«: Avbr. do 2020 hoota o] 15 cto Abr. 101.0%
Sal 16 do Abr, de 2021 hasta of 100.0%
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El Emisor tambictn podrd redimir total o parcialmente los Bonos,
antes de su Focha de Vencimionto, al 100% do su valor nominal, al
ocurrlr Libesracionos Parmitidos © en casc que ol saldo on la Cuonta
do Reserva soa de tres millones de Dolaras ($3,000,000) o mas.
Cualgquier redencion anticipada deboerd sor roalizada on mualtiplos do
un Mmilén de Dolaros ($1.000,000).

Tratamlonto Flaenl: Sansnclax o Capital: En conformidad con ol Anifculo 269 dot
Doacroto L.ay No. 1 dol 8 de julio da 1999, conforme fuera modificada
por ta Loy 67 de 1 do soptiombro da 2011, y con o dispuesto an 1ax
Loy No. 18 de 2006, modificada por 1o Loy No., 31 de 5 deo abril de
20711, para los ofcctos dol impuesto @mobre ja ronta noe o
consideraran gravables (as gananclas nl deduciblos las pardidas
proveniontos do o enajonaclon do los Bonos, siompro v cuando los
sonos on ragistrados en la Suporintaondancio del Morcado do
valoros de Panama y dicha ¢najonacidn ao do a travas do una bolsa
da valoros u otre marcado organizado.

Intoreosos: do conformidad con ol Articulo 270 dot Decroto Loy No. 1
del 8 do julio de 1999, modificado por la Loy No., 8 de 15 do marzo
do 2010, 1o intorosos que s paguan sobro valores reglstrados an
in Suporintendencia dol Moreado da Valoras astardn oxontos dol
Impuaestes sobroe ta Renta, siompre vy cuando oz minmos sSoaan
Inlcinimaonto colocadeos a travées do una bolsa de valoros a otro
morcado organizado. En vista do que los Bonos seran colocaidos o
través de ia Bolsa do Valoreos de Panama, S.A., los tenedoros de jlos
mismos gozardn do ozto bonoficio fiscal.

L. compra do valores roeglstrados on Ia Suparintondoncia Jdal
Moercado o Valores por suscriptoros no concluyo o proceso do
colocaclon de dichos valores y, por o tanto, la exencién fizcal
contompliada an ¢l parrafo antarior No so vord afectada por dicha
compra, Y Ias parsonas Que posteriormante Compran dichos valores
2 dichos suscriptores o travées do una bolsn do valoros o oo
;}'zorc'ado organizado gozaran de los monclonados bonaficlos
scalos.

Esta sccclién os  merasmante  informativa y no  constituye  una
declaracion o garantia del Emisor. (Ver Saccldn X).

Factores de Riasgo: Ver Secciéon 1.

Agonto Estructurador: Banco Geoneral. S.A, "Banco Geoenaral™)

gg:z:a-do valoros y Puasto de B3G Invesiment Co.. inc. CBGIT) yo BG Valores, S.A. "BGVT)
Ageonta Flduciario: BG Trust, lne. (BSTY)

Agonte <to Pago, Rogistro

v Transfoerencla: 8anco Gonoral, S.A.

Modificaclones y Camblos: L3 documantacidn que smpare la Emisidon podra ser corragidar ©

onmondada por @ Emisor sin ol conzentimiento deo los Tenodoreos
Ragistrados de oz Bonos (los "“Tenodoros Ragistrados™) para
remediar ambigtcdades © pars corrogir orrores  ovidontos ©
Inconsistoncins, Estos cambloz no podran an ningdn caso afectar
adversamente los intareses do loz Tonodorozs Registrados.

Para modificarse las Obligaciones Financicras, las Obligacionas do
Hacer © las Obligaciones do No Hacor de i Emision o cualqu ior otrax
meodificacién o los términos vy condiciones apare de las
moencionadas anteriormenta sc  reqguorira el vole favorable de
Tenadores Registrados que rapresenten <l 51% de los Bonos
omitidos y on circuiacidn.

Pars modificarse o Tasa do Interés, Focha de Vencimionto o las
Sarantias de la Emisidn s requerirg ef consentimicnto de los
Teonedoros Registrados qua ropresentan of sctama vy SINCo por
ciento (75%) do los Bonos emiticios y en circulacion.

Asosoros L.ogales: Aleman, Cordore, Galindo & Lea (CALCOGALT).

Loy Apllcablo: Republica de Panama.

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

Custodio: Contral Latinoamericana <o Valores, S.A.

Reglstro: SMV: Rasolucidn SMV No.229-14 do 11 do julio da 2014,
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Emisor:

Instrumento:

Fecha de Oferta:
Moneda:

Monte Total:

Agente Estructorador:

Suscriptor:

Tasa de Interés:

Fecha de Negociacién:

Fecha de Liquidaci6n:

Fecha de Vencimiento:

Pago de Intereses

Pago de Capital:

o
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Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (en adelante el “Emisor” o “DIESA”)

Bonos Corporativos (en adelante la “Emisién” o los “Bonos™ debidamente
registrados con la Superintendencia de Mercado de Valores (“SMV™) y listados en la
Bolsa de Valores de Panam4, S.A. (“BVP™).

13 de marzo de 2017.
Délares de los Estados Unidos de América (“Délares” 0 “3”)
Hasta Cuarentz Millones de D6lares {$40,000,000.00) en una sola serie.

El valor nominal total de esta Emisién representa 8.0 veces el capital pagado del
Emisor al 30 de septiembre de 2016.

Banco General, S.A. (el “Agente Estructurador” o “Banco General”)

Banco General (el “Suscripior” o “Banco General”) emitrd un compromiso de
suscribir hasta 530,000,000 de 12 Emision.

El compromiso de suscripci6n, conlleva la compra de los Bonos por parte del Banco,
bzjo los términos fijados, a un precio del 100% del valor nominal, siempre y cuando el
Emisor este cumpliendo con ciertos requisitos que incluyen el cumplimiento de todos
los términos y condiciones de la Emisi6n, 1a autorizacidn para la ventz al piblico de ia
Emisién por parte de la SMV, y la aprobacién de Ia BVP del listado de 1a Emisién.

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

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

Es 1a fecha en que el Emisor reciba el pago del precio de los Bonos por parte de los
Tenedores Registrados. La Fecha de Liquidacién serd comunicada a la SMV y a2 la
BVP, mediante un suplemento 2l Prospecto Informativo que serd presentado por lo
menos un (1) Dia Habil antes de la Fecha de Negociacion por la Bolsa de Valores de
Panamé.

Diez (10) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacién.

Los intereses de los Bonos serdn pagaderos trimestralmente sobre el Saldo Insoluto a
Capital, los dias 15 de marzo, 15 de junio, 15 de septiembre y 15 de diciembre de cada
afio y en la Fecha de Vencimiento (cada uno un “Fecha de Pago de Interés”) hasta la
Fecha de Vencimiento.

Para mayor detalle, ver Seccién ILA.6. de este Prospecto Informativo.

El capital de los Bonos serd pagado mediante un s6élo pago en la Fecha de
Vencimiento o er la fecha de redencién de anticipada, de haberla.

2
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Para mayor detalle, ver Seccién IILA.4, Seccién IILA.6. y Seccién IILA.8 de este

Prospecto Informative.

Base de Célculo: Para el célculo de los intereses su utilizarén los dfas transcurridos en el periodo y una
base de trescientos sesenta (360) dfas (dias transcurridos /360).

Forma de los Bonos Los Bonos serin emitidos en tulos nominativos, registrados y sin cupones, en

¥y Denominaciones: denominaciones de $1,000 o sus miltiplos.

Precio de Colocacién: Los Bonos serén ofrecidos en el mercado primario inicialmente por el cien por ciento
(100%) de su valor nominal.

Uso de los Fondos: En caso que se cologue la Emisi6n en su totalidad, ¢l Emisor recibird, nete de

comisiones y gastos, un monto aproximado de (§39,397,157.50) (ver seccién HLE).

Estos fondos se utilizarén para financiar la cancelacién anticipada de la Serie A de Ia
Emisién de Bonos realizada por el Emisor en el afio 2010 al amparo de 1a Resolucién
CNV No.534-10 por Cuarenta Millones de D6lares ($40,000,000.00) (la “Serie A”).

Prelacién: Los Bonos constituirén una obdligaci6n directa, no subordinada y garantizada del
Emisor.

Garantia: Los Bonos de esta Emisién estardn garantizados con un Fideicomiso de Garantfa que
el Emisor tene actuzimente comstitnido con BG Trust Inc., (en lo sucesivo el
“Fideicomiso de Garantia” o el “Fideicomiso™ el cual garantiza y seguird

garantizando también a Jos Tenedores Registrados de Iz Serie B por Cuarenta
Millones de Délares ($40,000,000.00) de Ia emisién piiblica de bonos realizada por el
Emisor al amparo de la Resolucién CNV No.534-10 del 5 de diciembre de 2010 (la
“Emisién del 2010™ y de la emisi6n piblica de bonos al amparo de la Resolucién
SMV N0.329-14 de 11 de julio de 2014 por Iz suma de hasta $10,000,000.00 (a
“Emisién del 2014™) (conjuntamente, l2 Serie B de la emisién piblica de bonos
autorizada por la Resoluci6n CNV No.534-10 del S de diciembre de 2010 y la emisién
pliblica de bonos al amparo de 1a Resolucién SMV No.329-14 de 11 de julio de 2014,
en lo sucesivo, las “Emisiones Actuales™).

El Emisor contar4 con un plazo de hasia sesenta (60) dias calendario contados a partir
de la Fecha de Liquidacién de los Bonos de esta Emisién para inscribir la
modificacién ai Fideicomiso de Garantia y para modificar ¢l contrato de cesién de los
c4nones de arrendamiento que el Emisor tiene actuaimente suscrito con BG Trust Inc.,
éste vltimo en su calidad de fiduciario (er o sucesivo el “Contrato de Cesién™), de
manera que los mismos garanticen también iz presente Emisién de Bonos.

En ninglin momento el saldo emitido v en circulacién de las emisiones ptblicas
garantizadas con el Fideicomiso de Garantia podrd exceder la suma de
$90,000,000.00.

Dicho Fideicomiso de Garantfa esté constituido sobre los siguientes bienes y derechos:

a) Las sumas que se depositen en la Cuenta Central (segin dicho término se
define mis adelante en la Seccitn I1.G de este Prospecto), producto de Iz
cesién condicionada en funcién de garantia de los Cénones de Arrendamiento
sobre los locales comerciales que conforman e} Business Park 1 (segin dicho
término se define mis adelante en la SecciGn IV.A.1 de este Prospecto) y el
Business Park — Torre V (segin dicho érmino se define mds adelante en la

b) Las sumas que se depositen en la Cuenta de Reserva (segin dicho término se
define m4s adelante en ia Seccién JII.G de este Prospecto);

¢) las garantfas reales de primerz hipoteca y anticresis hasta la suma de

¢
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$90,000,000.00 constinzidas a favor del Fiduciaro sobre las siguientes fincas:

1. Finca inscrita al Folio Rezal No.159709, de 1a Secci6n de Propiedad,
Provincia de Panam4, que corresponde al edificio de oficinas
comerciales ubicado en Costz del Este denominado Business Park 1,
cuyo valor de mercado segin avaiio de CBRE Panami de fecha 31
de diciembre de 2015 es US$119,902,885.00.

2. Finca Inscritz 2l Folio Real No. 243197, de Iz Seccién de Propiedad,
Provincia de Panmamg, que corresponde al edificio de oficinas
comerciales ubicado en Costa del Este denominado Business Park -
Torre V, cuyo valor de mercado segiin avalio de CBRE Panamé de
fecha 31 de diciembre de 2015 es US$106,958,435.00.

d) Garantia (carta de crédito Stand-By, prenda mercantil sobre depGsito
bancaxio o depésito en la Cuenta de Reserva u otra garantfa aceptable al
Fiduciario) por $10 millones a favor del Fiduciario que serd otorgada por el
Emisor a més tardar el 15 de abril de 2023. Esta garantfa se mantendrd
vigente hasta que las Emsiones Actuales sean canceladas o refinanciadas
como garantiz del pago de dichas emisiones. En caso de pago o
refinanciamiento de las Emisiones Actuales, el Fiduciario quedar4 obligado a
liberar la Garantia Adicional. Sin embargo, este requerimiento no aplicard si
(@) antes del 15 de abril de 2023 las Emisiones Actuzles han sido canceladas
o refinanciadas o (it) durante los 6 meses anteriores al 1S de abril de 2023 &
Emisor presentase al Fiduciario, una carta emitida por una institucién
financiera aceptable al Fiduciario, certificando que dicha institucién le ha
aprobado al Emisor una facilidad crediticia para €l refinanciamiento del saldo
a capital adeudado bajo las Emisiones Actuales.

e} Los dineros que reciba el Fiduciario producto de la ejecucién de las garantias
reales, de haberlos, en caso de ser esto necesario segin lo dispuesto en la
Seccitn T1.G.5. de este Prospecto;

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

2 lLos bienes que, con la aceptacién del Fiduciario, el Emisor o terceras
personas incorporen al Fideicomiso de Garantia, y

h) Losintereses v demés réditos que generen los activos del Fideicomiso.

El Emisor podré solicitar 1z segregacion (de ser necesaria) y posterior liberacion
parcial de la primera hipoteca y anticresis constituida sobre una o més de las fincas del
Business Park 1 o del Business Park — Torre V'  hipotecadas estrictamente para
efectuaria venta o enajenacién de dicha(s) finca(s), sujeto 2 que el Emisor aplique el
dinero que proceda de dicha venia o engjenacién a la redenci6n anticipada de los
Bonos de estz Exrisién v de las Emisiones Actuales al cien por ciento (100%) de su
valor nominal de forma pro-rata el monto que resulte de realizar el siguiente célculo:
El saldo total de los bonos emitidos y en circulacién de esta Emisién y de las
Emisiones Actuales, multiplicado por 1.23, dividido entre el total del 4rea (en metros
cuadrados ) del Business Park 1 v Torre V, multiplicado por ¢l total del 4rea (en
metros cuadrados) a liberar.

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

El Emisor efectuard -en clertas circunstancias- aportes adicionzles a la Cuenta de
Reserva (segln dicho término se define en la Seccién IH.G) que zbrird el Fduciado a
nombre del Fideicomiso de Garantia, segiin se define a continuacién:

a) El Flujo de Caja Libre en caso de incumplimiento de la Prueba Anual de
Cobertura (segiin se define en la Seccidn THA15);

é}
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b) Aportes del Emisor y/o de sus accionistas, en caso de incumplimiento de la
Cobertura de Servicio de Intereses al cierre de cada perfodo trimestral, por un
monto equivalente al requerido para subsanar dicho incumpliniento.

¢) Flujo de Caja Libre generado entre el 15 de abril de 2023 y €l 15 de abril de
2024. Sin embargo, este requerimiento no aplicars si (i) antes del 15 de abril
de 2023 las Emisiones Actuales han sido canceladas o refinanciadas o (i)
durante los 6 meses anterjores al 15 de abril de 2023 el Emisor presentase al
Fiduciario, una carta emifida por unma institucién fimanciera acepiable al
Fiduciario, certificando que dicha instituci6n le ha aprobado al Emisor una
facilidad crediticia para el refinanciamiento del saldo 2 capital adeudado bajo
las Emisiones Actuales.

Los fondos indicados en el literal ¢) serén aplicados al pago de las Emisiones Actuales
en su fecha de vencimiento, salvo que las mismas sean refinanciadas, en cuyo caso
serén liberados y entregados al Emisor.

Redenci6n Anticipada: El Emisor podré redimir parcial o totalmente los Bonos en cuzlquier Fecha de Pago de
Interés sujeto a los siguientes términos (ver Seccién II.A.8):

Fecha Precio
Hasta el quinto aniversatio 103.0%
Del quinto aniversario hasta el sexto aniversario 101.5%
A partir del sexto aniversario 100.0%

El Emisor también podré redimir total o parcialmente esta Emisién, antes de su Fecha
de Vencimiento con fondos producto de Liberaciones Permitidas o en caso que el
saldo en la Cuenta de Reserva sea de Tres Millones de D6lares ($3,000,000.00) o mds,
al 100% de su valor nominal de forma pro-rata con las Emisiones Actuales. Cualquier
redencién anticipada deberd ser realizada en muiltiplos de Un Millén de Délares

($1,000,000.00).
Tratamiento Fiscal: Impuesto sobre la renta con respecto 3 intereses: De conformidad con el Articulo 335

del Tfmlo XVI del Texto Unico del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (tal
como dicho Decreto Ley ba side reformado), los intereses que se paguen o acrediten
sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores, estardn
exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre y cuando Jos mismos sean inicialmente
colocados a través de una bolsa de valores u oo mercado orgamizado. En vista de que
los Bonos serdn colocados a través de ja Bolsa de Valores de Panamé, S.A., los
tenedores de los mismos gozardn de este beneficio fiscal.

Si los Bonos registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen
colocados 2 través de una bolsa de valores, los intereses que se paguen 2 los tenedores
de los mismos causarén un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual
ser4 retenido en la fuente por el Agente de Pago.

: a3 ital: De conformidad con lo
chspuesm en el Artxculo 334 dcl 'I‘xtuio XVH del Decxeto Iey No. 1 de 8 de julio de
1999, conforme fuera modificado por 1a Ley 67 de 1 de septiembre de 2011, y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de
2011, para los efectos del impuesto sobre 12 renta, del impuesto sobre dividendos y del
impuesto complementario, no se considerardn gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas que dimanen de la enajenaci6n de valores registrados en la SMYV, siempre que
dicha enajenacién se d€ a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de Iz Ley
No. 18 de 19 de junio de 2006 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011, en
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los casos de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas
juridicas, en donde dicha enajenaci6n no se realice a través de una bolsa de valores u
otro mercado organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias
de capital y en consecuencia calculard el impuesto sobre la renta sobre las ganancias
obtenidas a unz tasz fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. E]
comprador tendré la obligacién de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco
por ciento (5%) del valor total de 1a enajenaci6n, er concepto de adelanto al impuesto
sobre la remta sobre la ganancia de capital. El comprador tendrd la obligacién de
remitir 2l fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en
que surgi6 Ia obligacién de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad exmisora es
solidariammente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podré optar por
considerar el monto reterido por el comprador como el impuesto sobre Iz remta
definitivo 2 pagar en conceptc de gamancia de capital Cuando el adelamto del
impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifz del diez por
ciento (10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenaci6n, el contribuyente
podré presentar una declaracidn jurada especial acreditando l1a retencién efectuada y
reclamar e excedente que pueda resultar 2 su favor como crédito fiscal aplicable al
impuesto sobre la renta, dentro del perfodo fiscal en que se perfecciond la transaccién.
El monto de las ganancias obtenides en la enajenacién de los valores no serd
acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

La compra de valores registrados enr la SMV por suscriptores no concluye el proceso
de colocacién de dichos velores y, por lo tanto, la exencién fiscal contemplada en el
parrafo anterior no se verd afectada por dicha compra, y lzs persomas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado gozardn de Jos mencionzdos beneficios fiscales.

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

Esta secci6n es meramente informativa y no constituye unza declaracion o garant{a del
Ermisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministeric de Econorxdz y Finanzas de la
Reptiblica de Panamé dard a 12 inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de
un Bono deberd cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversién
en los Boros antes de invertir en los mismos.

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

Casade Yalores y BG Investment Co., Inc. (“BGI™ y BG Valores, S.A. (“BGV™) actuarin como puestos

Puesto de Bolsa: de bolsa y casa de valores exclusivos de esta Emisién (Jos “Puestos de Bolsa” o las
“Cases de Valores™).

Fiduciario: BG Trust, Inc. (el “Fiduciazic™

Agente de Pago, Registro  Banco General, S.A. (el “Agente de Pago” o “Agente”™ o “Agente Administrativo”)

¥ Transferencia:

Enmiendas Toda la documentacién que armpara esta Emisién podrd ser corregida o enmendada

y Cambios: por el Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados, con el propésito de

remediar ambigliedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacién. El Emisor deberd suministrar tales comrecciones o enmiendas a la
Superintendencia del Mercado de Valores para su astorizacién previa su divulgacién.
Esta clase de cambios no podré en ningiin caso afectar adversamente los intereses de
los Tenedores Registrados. Copia de la documentacién que ampare cualquier
correcci6n o enmienda serd suministrada a la Superintendenciz del Mercado de
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Valores quien Ja rantendrd en sus archivos a la disposicién de los interesados.

Para efectos de dispensas y/o para modificaciones 2 los términos y condiciones de los
Bonos, se requerix4 la aprobacién de los Tenedores que representen el cincuenta y un
por ciento (51%) o més del total del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos ¥
en circulacién en un momento determinado, segin el Registro (la “Mayorfa de
Tenedores™), excepto aquellos relacionados con la Tasa de Interés, Pago de Capital,
Plazo y Garantias de Ja EmisiSn, salvo la ocurrencia de Liberaciones Permitidas de
acuerdo 2 lo establecido en ¢] presente Prospecto Informativo en la Seccién ILG3 ,
en cuyo caso se requerird de la aprobacién del setenta y cinco por ciento (75%) o mis
de los Tenedores Registrados del total del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
emitidos y en circulaci6n en un momento determinado, segiin el Registro (1a “Stiper

Mayoria de Tenedores™).
Asesores Legales: Alemdn, Cordero, Galindo & Lee (“ALCOGAL™).
Jurisdiccitn: Los bonos se regirdn por las leyes de la Repiiblica de Panami
Listado: Bolsa de Vzlores de Panami, S.A. (“BVE")
Custodio: Central Latinoamericana de Valores, S_A.(“Latinclear™)
Registro: SMV: Resolucién SMV No. 115-17 de 13 de marzo de 2017.

C. Informacion de Mercado

Bonos corporativos

Listado bursitii: Bolsa Latinoamericana de Valores (LATINEX)
Simbolo bursatil: DIES06250004248
Precio de cierre al 31-Dic-22: 100.00%

Agente de Pago, Registro y Transferencia:  Banco General, S.A.

Casas de valores que crean mercado a Ninguna
estos valores:

Listado bursatil: Bolsa Latinoamericana de Valores (LATINEX)
Simbolo bursatil: DIES0625000424A
Precio de cierre al 31-Dic-22: 100.00%

Agente de Pago, Registro y Transferencia:  Banco General, S.A.

Casas de valores que crean mercado a Ninguna
estos valores:

Listado bursatil: Bolsa Latinoamericana de Valores (LATINEX)
Simbolo bursatil: DIES0575000327A
Precio de cierre al 31-Dic-22: 104.50%

Agente de Pago, Registro y Transferencia:  Banco General, S.A.

Casas de valores que crean mercado a Ninguna
estos valores:
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Presente un resumen financiero de los resultados de operacion y cuentas del Balance del afio y de los tres
periodos fiscales anteriores, n la presentacién tabular que se incluye a continuacion.

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

PRESENTACION APLICABLE A EMISORES DEL SECTOR NO FINANCIERC

S TALY D) s:"%@( NLACION ) ¥ A i §§f§ S
Vontas ¢ Ingresos Totales 23,541,228 23.458.674 25,554,100 27.797.411 27,731,396
Marger Operative 64.28% 89.37% 72.93% 74.52% 73.97%
Gastos Gaerales y Administratives 8,320.720 7.068.454 6,901,610 7.083.497 7.218.500
Acciones emitidas v en circulacidn 500,000 500,000 590.000 $00.000 500.000
Utilicad o Pérdida por Axcién 4.87) 36.37 12.32 42.13 13.84
Depreciacidn y Amortizacién 87.034 118,016 140811 330,158 225.370
Utlided Operniva 15.133.415 15.280.204 18.652.480 20.713.314 20.512.886
Gastes Financiares 5.688.670 5.467.088 5.557.450 5.577.881 5.466,294
Unlidad ¢ Pirdida dol Periodo (2433.048)] 18.187.326 6.161.132 21.083.685 3.817.731

ESTADOS FINANCIEROS

Active Circulante 3.190.471 3.800.928 5,135.824 3.300.201 5.842.266
Actives Totales 273,879,818 | 2858387.163 | 273.759.88% 2759815.844 266.268.430
Pasive Circulante 2.018.305 2,417,157 1.934.444 2.143.882 2.255,157
Deuda a Largo Plazo 83.820.555 88.778.412 B89.736.325 89,684,292 83.652.313
Obligaiones ¢n valores 89.820.555 88.778.412 £9.736.325 89.634.232 89.652.313
Deuda Total 89 820.555 £3.778.412 59,735,325 B83.694.292 83.652.313
Pasives Totals 101,520,855 | 102.051.602 | 100.961.503 101.281.586 100.517.522
Acdones Preferidas - - - - -
Capital Pagado 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Lrilidades Retenidas 173.412.515 | 178,845,561 | 167.798.330 163.637.258 160,750,958
Parimenic Total 279.879.818 | 183,845,561 | 172.798.3%0 174,637,258 165,750,958
Pravio por Accidn 559.75 357.53 345.60 34327 331.50
Dividendo 3.000.009 7.080.003 £.000.000 13.620.898 19,000,000
RAZONES & IERRR. ; V“ 3 5 - $ v BN &=
Tetal de Actives / Tetal de Pasivos 275.69% 280.15% 271.15% 264.30%
Tomal ds Pasives ./ Total de Actives 38.27% 35.70% 35.88% 36.71% 37.75%
Dividendo ¢ Accién Comin &§.00 14.00 16.00 27.24 20.00
Pasivos Totales / Pamimonio 38.27% 55.51% 58.43% 58.00% 80.64%
Deuda Total 7 Paimonie 32.09% 48.83% 51.83% 51.36% 54.09%
Capital de Tmbgjo= Activo Circalante -
Pasive Cirxulante 1,172,166 1,483,771 3.201.380 1.156.508 4.,587.108
Razén Corrente = Active Ciroulante /
Pasivos Circulante 158.08% 161.38% 265.49% 153.35% 303.41%
Utilidad Operativa ! Gastes finamcicros 265.56% 237.79% 335.863% 371.38% 375.26%
Urlidad Nota 7 Actives Totals D.87% §.368% 2.25% 7.63% 3.72%
Utilidad Neta 7 Capital 48.86% 363.75% 123.22% 421.27% 188.35%
Unlidad o P&dida dol Perindo 7 Pammimonio
Total 1.87% 3.89% 3.57% 12.963% 5.98%
Il PARTE

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador Plblico Autorizado

independiente. Ver adjunto

JIN
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IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Presente los Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Péblico Autorizado de las personas
que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la Comision Nacional de Valores,
cuando aplique. No aplica

V PARTE
DIVULGACION

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

FIRMAC(S)
El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por |a o las personas que, individual o conjuntamente,

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

Alexander Petrosky Boyd
Representante Legal
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

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

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. (la
“Compaiiia”), que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de
2022, los estados de resultados, utilidades integrales, cambios en el patrimonio, y flujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de
las politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacion financiera de la Compania al 31 de diciembre de
2022, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha de conformidad con las Normas NIIF tal como han sido emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (Normas NIIF).

Base de [a opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen
mas adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de
los estados financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Compaiiia de
conformidad con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo
de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto
con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra auditoria de los estados
financieros en la Reptblica de Panama y hemos cumplido las demas responsabilidades
de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de Etica del IESBA.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion.

Asunfo de énfasis

Llamamos la atencién a la Nota 7 de los estados financieros, la cual describe los saldos
y transacciones con partes relacionadas. Estos saldos y transacciones tienen efectos
importantes en la situacion financiera, el desempefio financiero y los flujos de efectivo de
la Compania. Nuestra opinién no ha sido modificada con respecto a este asunto.

© 2023 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma de la red de firmas miembro independiente de KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative
(“KPMG International”), una entidad inglesa. Derechos reservados.




Asuntos clave de fa auditoria

El asunto clave de la auditoria es aquel asunto que, segin nuestro juicio profesional, ha sido el mas
significativo en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo corriente. Este asunto ha sido
atendido en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la
formacién de nuestra opinién sobre ellos, y no expresamos una opinién por separado sobre este

asunto.

Valuacion de las propiedades de inversion (B/.262,859,280)

Notas 3 (¢) y 8 a los estados financieros.
Asunto clave de la auditoria

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

Como el asunto clave fue atendido en la auditoria

Para atender este asunto nuestra auditoria
incluy6, entre otros, los siguientes procedimientos
de auditoria:

*

las competencias e
independencia de los expertos externos
contratados por la Administracién para
determinacion la valuacién de las propiedades
de inversion.

Evaluacion  de

Con nuestros especialistas de valuacion
verificamos la razonabilidad de la metodologia
utilizada por el experto externo para la
determinacién de Ila valuacidn de las
propiedades de inversidén; y realizamos un
recélculo independiente que nos permitiera
concluir si los saldos presentados son
razonables de acuerdo a los supuestos y
métodos aplicados en el estimado.

Verificamos las revelaciones con respecto a
los insumos utilizados para la valuacién de las
propiedades de inversidn de conformidad con
las Normas NIIF.

Responsabilidades de la administracién y de los encargados del gobierno corporativo en relacion

con los estados financieros

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




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

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera de la Compaiiia.

Responsabilidades del auditor en refacion con la auditoria de los estados financieros

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

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

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

« Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disehar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia.

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

s Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacidén, por la administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con
eventos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compafila para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que llamemos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros
o0, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinién. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compaiiia
deje de ser un negocio en marcha.




e Evaluamos la presentacidn en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucién planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencias significativas del control inferno que identifiquemos
durante la auditoria.

También proporcionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética relevantes en relacion con la independencia y les comunicamos
todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las acciones tomadas para eliminar las amenazas o las
salvaguardas gue se hayan aplicado.

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

Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesion del contador
publico autorizado en la Republica de Panamé, declaramos lo siguiente:

e Que la direccidn, ejecucion y supervisién de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamefio.

o FEl socio de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es
Ricardo A. Carvajal V.

e El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que se refiere este informe, esté
conformado por Ricardo A. Carvajal V., Socio; y Pedro Coché, Gerente.

KPME et f GV,

Panama, Republica de Panama Ricardo A. Carvajal V.
29 de marzo de 2023 Socio
C.P.A. 4378
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DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A

(Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2022

(Expresado en Balboas)

Activos
Activos corrientes
Efectivo

Cuentas por cobrar:
Alguileres, neto
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
Construccién en proceso
Mobiliario, equipos y mejoras, neto
Arrendamientos anticipados

Gasto pagado por adelantado
Depésitos en garantia

Total de activos no corrientes

Total de activos

Nota

57,13, 19, 20

3,7,20

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

2022 2021
2,582,535 2,793,571
475,669 364,473
475,669 354,473
0 1,037
25,213 83,113
107,054 668,734
3,190,471 3,900,928
262,859,280 268,300,289
6,422,931 6,164,279
205,461 285,237
6,885,821 6,805,227
298,247 422,870
17,607 18,333
276,689,347 281,996,235
279,879,818 285,897,163

Las notas en las paginas 10 a la 38 son parte infegral de los estados financieros.




Pasivos

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar:
Proveedores
Compafias relacionadas
Intereses acumulados
Otras

Total de cuentas por pagar

Ingresos diferidos
Adelantos recibidos de clientes
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes

Bonos por pagar, neto

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

Patrimonio

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

acciones al valor asignado
Utilidades no distribuidas
Impuesto complementario
Total del patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Nota

12
18, 20

7,19, 20

7, 13,19, 20

14

15

2022 2021
195,418 339,617
297 0
775,069 695,278
182,967 79,489
1,153,751 1,114,384
810,606 823,858
53,048 478,915
2,018,305 2,417,157
89,820,555 89,778,412
9,681,795 9,856,033
99,502,350 99,634,445
101,520,655 102,051,602
5,000,000 5,000,000
173,412,515 178,845,561
(53,352) 0
178,359,163 183,845,561
279,879,816 285,897,163




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

Estado de Resultados Integrales
Por el afto terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en Balboas)

ngresos por servicios

Depreciacién y amortizacion
Gastos de operacién

Gastos generales y administrativos
Utilidad en operaciones

Cambio en el valor razonable de propiedades de inversion
Resultados de la actividad de operacion

Gastos de intereses
Amortizacién de costos por emisién de bonos
Costos financieros

(Pérdida) utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre [a renta:

Corriente

Diferido

Total impuesto sobre la renta, neto

(Pérdida) utilidad neta

(Pérdida) utilidad neta por accion

Nota
6,7,8
10

7,15
7,16

14

17

2022 2021
23,541,229 23,468,674
(87,094)  (119,018)
(7,913,464)  (6,812,577)
(407.256)  (256,877)
15,133,415 16,280,204
(10,704,480) 9,243,951
4,428,935 25,524,155
(5,656,528)  (5,425,000)
(42,142) (42,088)
(5.698,670) _ (5,467,088)
(1,269,735) 20,057,067
(1,337,549)  (1,444,603)
174,238 (425,138)
(1.163,311) _ (1,869,741)
(2,433,046) 18,187,326
(4.87) 36.37

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




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

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en Balboas)

Utilidades

Acciones no Impuesto Total de

comunes  distribuidas complementario  patrimonio
Saldo al 1 de enero de 2021 - previamente informado 5,000,000 167,798,390 o] 172,798,390
Ajuste de afios anteriores (nota 2d) 0 (140,155) 0 (140,155)
Saldo al 1 de enero - ajustado 5,000,000 167,658,235 0 172,658,235
Resuitado integral total del ario
Utilidad neta 0 18,187,326 0 18,187,326
Total de resultados integrales del periodo 0 18,187,326 o] 18,187,326
Contribuciones y distribuciones del accionista
Impuesto complementario 0 0 (253,600) (253,600)
Dividendos 0 (7,000,000) 253,600 (6,746,400)
Total de contribuciones y distribuciones del accionista 0 (7,000,000) 0 (7,000,000)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 5,000,000 178,845,561 0 183,845,561
Saldo al 1 de enero de 2022 5,000,000 178,845,561 0 183,845,561
Resultado integral total del afio
Pérdida neta 0 (2,433,046) 0 (2,433,046)
Total de resultados integrales del periodo 0 (2,433,048) 0 (2,433,046)
Contribuciones y distribuciones del accionista
Impuesto complementario 0 0 (173,352) (173,352)
Dividendos 0 (3,000,000) 120,000 (2,880,000)
Total de contribuciones y distribuciones del accionista 0 (3,000,000) (53,352) (3,053,352)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 5,000,000 173,412,515 (53,352) 178,359,163

Las notas en las paginas 10 a la 38 son parte infegral de los estados financieros.




DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S. A.
{Subsidiaria 100% de Zigma International, Ltd.)
{Panam3, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

(Expresado en Balboas)

Flujos de efectivo por actividades de operacion:
(Perdida) utilidad neta

Ajustes por:

Depreciacion y amortizacion

Amortizacién comision de venta

Gasto impuesto sobre la renta, neto

Costo de financiamiento, neto

Arrendamientos anticipados

Cambio en el valor razonable de propiedades de inversion

Cambios en:

Cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar relacionadas

Adelantos a proveedores

Gastos pagados por adelantado

Impuestos pagados por adelantado

Depdésitos en garantia

Cuentas por pagar proveedores

Cuentas por pagar relacionadas

Otras cuentas por pagar

Ingresos diferidos

Adelantos recibidos de clientes

Flujos procedentes de actividades de operacion
Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Flujo neto generado por actividades de operacién

Flujos de efectivo por actividades de inversién:
Adquisicion de mobiliario y equipo

Aumento en construccion en proceso

Flujo neto usado en actividades de inversion

Flujos de efectivo por actividades de financiacion:
Dividendos pagados

Impuesto complementario

Flujo neto usado en actividades de financiacion

Disminucién neta en el efectivo
Efectivo al inicio del periodo
Efectivo al final del periodo

10
14

13
11

5,7,18,20

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

2022 2021

(2,433,048) 18,187,326
87,094 119,016
124,623 124,999
1,163,311 1,869,741
5698670 5,467,088
(80,594) (173,609)
10,704,480  (9,243,951)
15,264,538 16,350,610
(81,198) 537,046
(40,000) 95,000
1,036 (13)
57,900 (287,509)

0 311,067

726 0
(144,200) (68,352)
297 (51)
103,480 (332,361)
(13,252) 617,681
(424,967) 341,143
14,724,362 17,564,261
(5,576,738)  (5,500,347)
(775,869)  (2,424,404)
8,371,757 9,639,510
(7,318) (7,830)
(5,522,123)  (3,860,763)
(5,529,441) ~ (3,868,393)
(3,000,000)  (7,000,000)
(53,352) 0
(3,053,352) _ (7,000,000)
(211,036)  (1,228,883)
2,793,571 4,022,454
2,582,535 2.793,571




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

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2022

(Expresado en Balboas)

(1)

(2)

Operacion y constitucion

Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. (en adelante “la Compariia) 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
Panaméa. La Compafifa es una subsidiaria 100% poseida por Zigma International, Lid.
establecida en las Islas Virgenes Britanicas. l.a Compafiia mantiene contrato con Hines
Interests, S. A. de C. V. para la administracién del Centro de Negocios “Business Park” (ver
nota 19).

La oficina principal de la Compafiia se encuentra ubicada en Ciudad de Panama, Avenida
Costa del Este, Centro de Negocios Business Park, Torre Este, piso 6. Al 31 de diciembre de
2022, la Compaiiia no mantenia empleados (2021: igual). La unidad de negocio de los
arrendamientos y las gestiones administrativas de la Compafiia son ejercidas por personal
ejecutivo de compafiias relacionadas.

Base de preparacién

(a) Declaracién de cumplimiento
Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las NIIF emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (Normas NIIF).

Los estados financieros fueron aprobados por la administracién el 29 de marzo de 2023.

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

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

(d) Uniformidad en la presentacion de los estados financieros

Montos no materiales en el estado financiero del afio 2021 han sido reclasificados para
alinearlos con la presentacion del estado financiero del afio 2022. La Compaiiia identifico
correcciones no materiales que han sido incluidas en el estado de situacién financiera en
fos rubros de impuesto sobre la renta diferido por un monto de B/.211,435 y utilidades no
distribuidas por un monto de B/.140,155 (este Gltimo rubro también con efectos en el
estado de cambios en el patrimonio). Del mismo modo en el estado de resultados
integrales en el rubro de gasto de impuesto sobre la renta diferido por un monto de
B/.71,280.
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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

(e)

Uso de juicios y estimaciones

La preparacién de estos estados financieros de conformidad con las Normas NIIF
requiere que la administracién efectle juicios, estimaciones y supuestos que afectan la
aplicacién de las politicas contables y las cifras reportadas en los activos, pasivos,

- ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos son revisados regularmente. Los resultados de las
revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el perfodo en que estos hayan
sido revisados y cualquier otro perfodo futuro que estos afecten.

i. Supuesto e incertidumbres en las estimaciones:
La informacién sobre supuestos e incertidumbres de estimacién que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material en el periodo terminado el 31 de
diciembre de 2022, se incluye en la nota 8 de propiedades de inversion.

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

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

Los Directivos revisan regularmente las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacién. Si se usa informacién de terceros, como avallos de
corredores o servicios de fijacién de precios, para medir los valores razonables, 10s
Directivos evallan la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusion
de que esas valorizaciones satisfacen los requerimientos de [as Normas
[nternacionales de Informacién Financiera, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia
del valor razonable dentro del cual deberian clasificarse esas valorizaciones. Los
asuntos de valoracion significativos son informados a la Junta Directiva de la
Compaiiia.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compafia 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 valorizacién, 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).
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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

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 Compainiia 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
para ta medicién total.

La Compaiiia 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 ocurrio
el cambio.

(3) Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
La Compaififa ha aplicado de manera consistente sobre los estados financieros las politicas
contables que se detallan a continuacion:

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

Cuando la Compafiia actla 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 evaluacioén 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 evaluacién, la Comparfiia considera ciertos indicadores tales como si el
arrendamiento cubre la mayor parte de la vida econbémica del activo.

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

La Compafila 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 2022 2021
Arrendamiento operativo
Ingresos de arrendamiento 20,790,103 21,047,106
12
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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

Arrendamiento operativo

La Compaififa arrienda sus propiedades de inversién. La Compafiia 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 inversién.

La siguiente tabla establece un analisis de vencimientos de los pagos por arrendamiento,
que muestra los pagos no desconiados de arrendamiento que se recibirén después de la
fecha del informe:

En miles de Balboas 2022 2021
Menos de un afio 17,841 17,811
Uno a dos afios 16,928 17,199
Dos a tres afios 15,529 16,170
Tres a cuatro afios 13,406 15,075
Cuatro a cinco afos 7,050 12,248
Mas de cinco afios 24,756 14,562
Total de pagos de arrendamiento no descontados 95,511 93,865

Modificacion de un arrendamiento

La Compafiia registra una modificacién de un arrendamiento operativo como un nuevo
arrendamiento a partir de la fecha de vigencia de la modificacidn, 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 acumulacién de la diferencia entre el ingreso lineal mensual devengado
y la facturacién 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 situacién financiera de la Compaiiia. Los
pagos realizados en virtud de arrendamientos operativos se reconocieron en resultados
en linea recta durante el plazo del arrendamiento.

(b} Instrumentos financieros
i. Reconocimiento y medicion 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 Compafila se hace parte de las disposiciones
confractuales del instrumento.
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if.

Un activo financiero (a menos de 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 transaccién directamente atribuibles a su adquisicién o emisién. Un
deudor comercial sin un componente de financiacién significativo se mide inicialmente
al precio de la transaccién.

Clasificacién v 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, ¢ a valor razonable con cambios en resultado.

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial, excepto
si la Compafifa 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:

- 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 especfficas,
a flujos de efectivo que son dnicamente pagos del principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion de patrimonio que no es mantenida para
negociacion, la Compafifa puede realizar una eleccién irrevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en
otros resultados integrales. Esta eleccién se hace individualmente para cada inversion.
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Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en ofros resuliados 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 operaciéon 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 duracion 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 Compaifiia;

- 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:

Para propésitos de esta evaluacion, el “principal” se define comao el valor razonable del
activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. E! “interés” se define como
la contraprestacion 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 Compafiia considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicion contractual que pudiera
cambiar el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera que
no cumpliria esta condicion. Al hacer esta evaluacion, la Compaiiia 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 Compaiiia a los flujos de efectivo procedentes
de activos especificos.

Activos financieros — Medicion posterior y ganancias y pérdidas:
Activos financieros a costo amortizado
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(e)

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el método del interés
efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas por deterioro. E! 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.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion, consisten en terrenos y edificios, que estan valuadas al
valor razonable, el cual es revisado anualmente y cualquier cambio en ef valor razonable
es reconocido en el estado de resultados integrales. Los edificios clasificados como
propiedades de inversién no estan sujetos a depreciacion

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

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

Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenieria y otros
costos son capitalizados. 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 construccion y son
capitalizados como un componente de los costos de construccion en proceso, durante
esta etapa. La capitalizacion de los costos de financiamiento iermina cuando
sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar €l 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 31 de diciembre de 2022, no hubo
costos de interés que hubieran requerido ser capitalizados (2021: igual).

Mobiliario, 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 mantenimienio que no mejoran el
activo ni prolongan su vida Gtil restante, se cargan contra operaciones a medida que se
efectian.
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Depreciacién y amortizacién:

Los mobiliarios, equipos y mejoras son depreciados y amortizados utilizando el método
de linea recta, con base a la vida til estimada de los activos respectivos. El gasto de
depreciacién y amortizacién 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

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

Deterioro de activos
Activos financieros no derivados

nstrumentos financieros y cuentas por cobrar por arrendamientos
La Compaiiia reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas por los
activos financieros medidos al costo amortizado.

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

Al determinar si el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente desde del reconocimiento inicial al estimar las pérdidas crediticias
esperadas, la Compafifa considera la informacion razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacién y
analisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia histérica de la Compafifa y
una evaluacién crediticia informada incluida aquella referida a un futuro.

La Compafifa 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 0 mas

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

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

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

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

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

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacion, la Comparifa evalta si los activos financieros registrados
al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene “deterioro
crediticio cuando han ocurrido uno o0 més 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 cliente.

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

- La reestructuracién de un contrato de arrendamiento o adelanto por parte de la
Compafiia en términos que este no consideraria de otra manera

Se esta convirtiendo en probable que el cliente entre en quiebra.

Presentacion de la correccion del valor para pérdidas crediticias esperadas en el estado
de situacioén 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 Compafifa no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porcidn
del mismo. La Compafiia hace una evaluacion individual de la oportunidad y el alcance
del castigo con base en si existe 0 no una expectativa razonable de recuperacion. La
Compafifa no espera que exista una recuperacién significativa del importe castigado. No
obstante, los activos financieros que son castigados podrian estar sujetos a actividades
a fin de cumplir con los procedimientos de la Compafiia para la recuperacién de los
importes adeudados.
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(9)

(h)

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 algtn indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces se estima el importe
recuperable del activo.

Para propésitos de evaluacién del deterioro, los activos son agrupados en el grupo de
activos mas pequefio que genera entradas de efectivo a partir de su uso continuo 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
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 plusvalfa distribuida a la unidad
generadora de efectivo y a continuacién, 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.

Capital social

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

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 integrales.

El impuesto sobre la renta corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta

gravable para el afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro
ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.
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Elimpuesto sobre la renta diferido es reconocido considerando las diferencias temporales
entre el valor segln libros de los activos y pasivos, para propésitos financieros y las
cantidades utilizadas para propdsitos 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 ¢ 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 Gnicamente 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
gue no se realizaran los beneficios relacionados con el impuesto.

Ingresos de actividades ordinarias

Ingresos por alquileres:

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversion son
reconocidos en el estado de resultados 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 afios.

Ingresos por servicios:
Los ingresos por servicios y cargos administrativos son reconocidos cuando el controt del
servicio es frasladado 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 asf lo indiquen. Los
ingresos son reconocidos en el estado de resultados integrales en ef mes
correspondiente.

Alaguileres por cobrar a futuro:
Los ingresos diferidos por alquiler consisten en la facturacion del canon de arrendamiento

con un mes de anticipacién de aquellos contratos por alquiler que asi lo indique. Los
ingresos son reconocidos en el estado de resultados en el mes correspondiente.

Costos financieros
Los costos financieros de la Compafifa incluyen gastos de intereses y la amortizacion de
los costos financieros diferidos.

Los gastos de intereses consisten en los generados por las obligaciones financieras.
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(m)

Los costos financieros diferidos consisten en costos de emisién de bonos por honorarios
pagados neto de cualquier prima. Estos costos diferidos por emisiéon de bonos seran
amortizados basados en su vigencia, usando el método de tasa de interés efectiva.

Utilidad neta por accién

l.a utilidad neta por accién mide el desempefio de la entidad sobre el periodo reportado
y es calculada dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la
cantidad promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el periodo.

Informacién 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 Compafiia. Todos los resultados de operacion de los segmentos
operativos son revisados regularmente por el Gerente General de [a Compania para
tomar decisiones sobre los recursos que deben asignarse al segmento y evaluar su
rendimiento, y para los cuales la informacién financiera esté disponible (ver nota 4).

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera ("NIIF”) no adoptadas
Nuevas normas y enmiendas a las normas ya emitidas son efectivas para periodos
anuales a partir del 1 de enero de 2023 y se permite su aplicacién anticipada; sin
embargo, la Compafila no ha adoptado anticipadamente las normas nuevas y
modificadas al preparar los estados financieros al 31 de diciembre de 2022.

No se espera que las siguientes normas nuevas y enmiendas tengan un impacto
significativo en los estados financieros de la Compafiia:

« Impuesto diferido relacionado con activos y pasivos derivados de una unica
transaccién (enmiendas a la NIC 12).

« Clasificaciéon de pasivos como corrientes o no corrientes (enmiendas a la NIC 1).

« NHF 17 Contratos de seguro y modificaciones a la NItF 17 Contratos de seguro.

+ Informacién a revelar sobre politicas contables (enmiendas a la NIC 1 y al
Documento de préactica de las NIIF 2).

+ Definicién de Estimaciones Contables (enmiendas a la NIC 8).

e Pasivo por arrendamiento en una venta con arrendamiento posterior (enmiendas
a ta NIIF 186).

Segmento de operacién

La Compairiia tiene un nico segmento reportable que son los arrendamientos de propiedades
de inversién, 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 administracién examina los
informes de gestion interna periédicamente. El funcionamiento del segmento son los
arrendamientos de oficinas y locales para uso comercial presentados en propiedades de
inversion.
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Debido a que la Compariia mantiene un tnico segmento, la informacién financiera del
segmento ha sido revelada en los estados de situacion financiera y de resultados, como

informacion reportable de este Gnico 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 continuacion, presentamos el desglose de los ingresos por actividades ordinarias

procedentes de contratos con clientes:

2022 2021
Alquiler
Oficinas 17,970,809 18,665,455
Aire acondicionado 1,777,059 1,483,878
Estacionamientos 851,542 708,045
Bodegas 180.693 189,728
20,790,103 21,047,106
Servicios
Administracion 2,382,952 2,404,044
Otros 362,266 13,929
Comisién 5.908 3,595
23541229 23468674

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.

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

No se presenta informaciéon sobre las obligaciones de desempefio restantes al 31 de
diciembre de 2022 que tienen una duracién original esperada de un afio 0 menos, segun lo
permitido por la Norma NIF 15.

. Costos de contrato

La Administracién espera que las comisiones pagadas a intermediarios como resultado de
obtener contratos de alquiler sean recuperables. La Compafifa no ha capitalizado costos
durante los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2022 (2021: B/.267,558)

Las comisiones capitalizadas son amortizadas cuando el ingreso relacionado es

reconocido. Al 31 de diciembre 2022 el monto amortizado fue de B/.124,623 (2021:
B/.124,999.) y no se han identificado deterioros en estos costos capitalizados.
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(7) Saldos y transacciones con compaiias relacionadas
Los saldos y transacciones con compaiiias relacionadas se detallan a continuacion:

2022 2021
Efectivo 2,582,535 2793571
Cuentas por cobrar 83.054 0
Arrendamientos anticipados 1.031.032 586,023
Cuenta por pagar 297 0
Adelantos recibidos de clientes 53,948 341,301
intereses por pagar 775,069 695278
Bonos por pagar 89,820,655 89,778,412
Ingresos por alquileres 4,222,772 4.160,744
Gastos de operacién 221,691 208,397
Gastos generales y administrativos 83,351 86,806

—95.698.670 _5467.088

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).

Costos financieros, neto

(8) Propiedades de inversion
Las propiedades de inversion se detallan como sigue:

(a) Conciliacion del importe en libros

2022
Valor
Terrenos Mejoras Razonable
Saldo al inicio 106,618,722 161,681,567 268,300,289
Transferencia (nota 9) 0 5,263,471 5,263,471
Cambio en valor razonable (5,.338.215) (5,366.265) (10.704 480)
Saldo al final 101,280,507 161,578,773 262,859,280
2021
Valor
Terrenos Mejoras Razonable
Saldo al inicio 103,055,350 153,708,405 256,763,755
Transferencia (nota 9) 0 2,292 583 2,292,583
Cambio en valor razonable 3.563.372 5,680,579 9.243.951
Saldo al final 106,618,722 161,681,567 268,300,289
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(b)

()

La Compaiiia clasifica el edificio y los terrenos, donde estd construido el centro de
negocios “Business Park”, como propiedades de inversioén segin 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 Compafiia 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 avallios son actualizados
anualmente.

Las renovaciones posteriores son negociadas con el arrendamiento e histéricamente el
promedio de los periodos de renovacién es de 5 anos.

Importes reconocidos en el resultado del periodo
Estas propiedades generaron un ingreso por servicios de B/.23,541,229 (2021:
B/.23,468,674).

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

Al 31 de diciembre de 2022 la Compafiia ha registrado una disminucién en el valor
razonable de las propiedades por B/.10,704,480 (2021: B/.9,243,951), determinado por el
avaluo efectuado el 31 de diciembre de 2022. Esta disminucién se debid principaimente
en que los beneficios de la renegociacidon de contratos tienen su impacto de recuperacion
en el mediano plazo, ya que se reduce el canon de arrendamiento durante los primeros
afios, pero se incrementan en los afios siguientes que se agregaron al contrato. Pese a
esto la Compaiiia al 31 de diciembre de 2022 ha transferido costos de proyectos de
construccion para mantener en 6ptimas condiciones las torres de oficinas para que sea
atractivo para nuestros clientes, y para prospectos futuros debido a que el mercado
inmobiliario panamefioc actualmente ha mostrado interés por el alquiler de nuevos
espacios.

Medijcién def valor razonable:

Jerarquia del valor razonable

El valor razonabie de las propiedades de inversién fue determinado por peritos externos
independientes con una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la
localidad y categorfa de las propiedades de inversién objeto de la valoracién. Los peritos
independientes proporcionan el valor razonable de la cartera de propiedades de inversion
de la Compafiia cada doce meses.

Elvalor razonable de las propiedades de inversion de B/.262,859,280 (2021:268,300,289)
se ha clasificado como un valor razonable Nivel 3 sobre [a base de la técnica de valoracién
y variables no observables significativas usadas, en apego a las Normas Internacionales
de Valuacién (IVS-100, IVS-230 e IVS-300, 2011).
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©)

fil.

iv.

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 [a propiedad de inversion se detalla
seguidamente:

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

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 2022 estuvo en B/.21.27 el m2 (2021:
B/.22.74 el m2), segln superficie y amenidades para este tipo de propiedad.

Para el 2022, la propiedad posee una ocupacion de 78.69% (2021: 78.04%).

Interrelacién entre las variables claves no observables en el mercado y la medicion del
valor razonable
El crecimiento esperado de la cuota de arrendamiento de mercado fuera mayor (menor).

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

Construccion en proceso

2022

Saldo al inicio Saldo al final

del aiio Aumento Transferencias del periodo

Construccién 6164279 5522123 (5,263471) _6.422.83"
2021

Saldo al inicio Saldo al final

del afio Aumento Transferencias del afio
Construccién 4 99 _3.860.763 (2,292,583) 6.164.279
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Al 31 de diciembre de 2022, el saldo consiste en escalera exterior de las Torres, Flex Dynamic
Work, actualizacién de equipo de Sistema de Control, redisefio de vestibulos de las Torres,
Data Center, Impermeabilizacion de Azoteas de las Torres del Business Park.

Al 31 de diciembre de 2022, los costos incurridos en el redisefio de bafios, reparacion de
estructura de losa de estacionamientos, accesos vehiculares, baranda proteccion vehicular,
fuente central de las torres del Business Park, y la adecuacion de fachada de la Torre V, fueron

transferidos a propiedad de inversién.

{(10) Mobiliario, equipos y mejoras, neto

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

Mobiliarioy  Equipo de Mejorasala
Equipo Gimnasio propiedad Total

Costo
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 31 de diciembre de 2021 1,375,700 218,257 1,162,586 2,756,543
Saldo al 1 de enero de 2022 1,375,700 218,257 1,162,586 2,756,543
Adquisiciones 7.318 0 0 7.318
Saldo al 31 de diciembre de 2022 1,383,018 218,257 1,162,586  2.763,861
Depreciacion acumulada
Saldo al 1 de enero de 2021 871,447 218,257 1,162,586 2,352,290
Depreciacidn del afic 119,016 0 0 119.016
Saldo al 31 de diciembre de 2021 1,090,463 218,257 1,162.586 2,471,306
Saldo al 1 de enero de 2022 1,090,463 218,257 1,162,586 2,471,306
Depreciacién del afio 87,094 0 0 87.094
Saldo al 31 de diciembre de 2022 1,177,557 218,257 1.162.586 2,558,400
Valor sequn libros ‘
Al 1 de enero de 2021 396,623 Q Q 396.623
Al 31 de diciembre de 2021 285237 0 0 285237
Al 1 de enero de 2022 285,237 Q Q _285237
Al 31 de diciembre de 2022 ___205461 0 0 205,461

(11) Arrendamientos anticipados

Al 31 de diciembre de 2022, la Compafiia presenta arrendamientos anticipados por
B/.6,885,821 (2021: B/.6,805,227) que corresponden a la porcién no facturada de los ingresos
por alquileres reconocidos bajo el método de linea recta tomando en consideracion el canon
de alquiler mensual de cada contrato de arrendamiento, incluyendo cualquier variacion

contemplada en la vigencia del contrato.
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(12)

(13)

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

Periodo 2022 2021
Hasta un afio 17.841.,259 17.911.226
Entre dos y cinco afios 52913493 61,391,628
Mas de cinco afios 24755765 14.561.946

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

2022 2021
. T.B.M.S. 87,539 69,608
Depésito en garantia 85,547 0
Retenciones garantia contratos 9.881 9.881
182.967 79,489

Bonos por pagar, netos
Al 31 de diciembre de 2022, los bonos por pagar, netos consisten en o siguiente:

Tasa de
Interés
Vencimiento anual 2022 2021
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 8.00% 40,000,000 40.000.000
90,000,000 90,000,000
Menos costos financieros diferido (1798,445) (221.588)

89820555 89778412

Bonos Serie Ay B

LLa Junta Directiva de Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. mediante resolucion del 24 de mayo
de 2010 autoriza la emisién de Bonos Corporativos. Estos bonos fueron emitidos en dos series
a saber: Serie A, con un valor nominal de hasta Cuarenta Millones de 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 resolucion No.SMV-330-14, la Superintendencia de Mercado
de Valores, autorizé a Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. la emisién de Bonos Corporativos
Serie B por un total de hasta B/.40,000,000 (Emisién Actual), la cual fue incluida en la oferta
ptblica del 15 de julio de 2014.
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Bonos Corporativos 2014

La Junta Directiva de Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. mediante resolucién fechada el 31
de marzo de 2014, autorizd 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 modificacion de los términos y condiciones de los Bonos
Corporativos autorizados mediante la resolucién No.CVN-534-10, con el propésito especifico
de emitir [a Serie B de la Emisién Actual antes de la fecha previamente contemplada y para
solicitar el permiso de emitir y vender en la oferta piblica de bonos adicionales hasta por la
suma de B/.10,000,000.

El 11 de julio de 2014, mediante la resolucién 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 pablica del 15 de julio
de 2014.

Bonos Corporativos 2017

LLa Junta Directiva de Desarrollo Inmobiliario del Este, S. A. mediante resolucién fechada 12 de
diciembre de 2016 autorizo la emision y oferta publica de Bonos Corporativos de B/.40,000,000
en una sola serie a una tasa de interés anual de 6.00% 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, autorizé a Desarrollo Inmobiliario delf Este, S. A. la emision 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

Asf 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 Compafiia en virtud de ciertos contratos de arrendamiento
sobre bienes inmuebles de propiedad de la sociedad, que tiene celebrados con terceras
personas, a fin de garantizar el pago a capital, intereses, comisiones, costas, gastos de
cobranza judiciales o extrajudiciales y gastos de cualquier otra indole a que hubiere lugar por
razén de unos bonos corporativos por un monto total de B/.80,000,000 y por una razén de unos
bonos corporativos por un monto de B/.10,000,000 que fueron emitidos y vendidos en oferta
publica por la Compaiiia.
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El 25 de agosto de 2014 se celebra el contrato de cesion 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 continuacién, se detallan las condiciones més significativas del contrato.

(@) No realizar modificaciones en cuanto al monto, plazo u objeto de los contratos de
arrendamientos, asi como no dar por terminado anticipadamente cuyos cénones hayan
sido cedidos a favor del “El Cesionario”.

(b) Los cénones de arrendamiento deben ser depositados en la “cuenta central”; pero
sujeto en todo caso al derecho de cobro.

lLLos 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
Seccién de la Propiedad de la Provincia de Panama, de propiedad del Emisor (la “Finca”),

ii. la cesién de las pélizas de seguros del inmueble de una compafiia aceptable al Agente
Fiduciario y que cubra al menos el 80% del valor de reposicién de los inmuebles que
garanticen la emisién y de las mejoras construidas sobre las fincas,

iv. la cesion de los pagos mensuales que efectiian 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 cuenté
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 emision. En
caso de pago o refinanciamiento de la emision actual, el Agente Fiduciario quedara obligado a
fiberar la Garantia Adicional.

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

Bonos Corporativos 2017

Este bono se utilizéd para financiar la cancelacion anticipada de la Serie A de [a emision de
bonos realizada por el emisor en el afio 2010 al amparo de la resolucidén CNV No.534-110 por
B/.40,000,000.
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(14) Impuestos
L.as declaraciones del impuesto sobre la renta de la Compafiia estan sujetas a revision por las
autoridades fiscales panamefias por los dltimos tres afios, incluyendo el periodo que termina
el 31 de diciembre 2022, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes.

La Compaiiia, también estd sujeta a la revisién 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 Tributacién 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 0 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 obligacion 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, asl como de contar, al momento
de la presentacién del informe, con un estudio de precios de transferencia que soporte lo
declarado mediante el Informe 930. Este estudio deberé ser entregado a requerimiento de [a
DG, dentro de un plazo de 45 dias contados a partir de la notificacién del requerimiento. La
no presentacién de la declaracién informativa dara lugar a la aplicacién 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 Panamé 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 distribucién. Por lo tanto, en caso de que las utilidades no distribuidas se transfieran,
deberan incurrir en este impuesto.

La Compafifa al hacer la comparacion del método tradicional y el calculo alterno del impuesto
sobre la renta, determiné el impuesto sobre la renta por los doce meses terminados el 31 de
diciembre de 2022 en B/.1,337,549 de conformidad con el método tradicional (2021:
B/.1,444,603).

30

L

o=
by

e



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

Notas a los estados financieros

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

2022 2021

Utilidad antes de impuesto sobre la renta (1,268.735) 20.057.067
Tasa de impuesto sobre [a renta estatutaria 25.00%  (317,434) 25.00% 5,014,267
Aumento (disminucién) resuitante de:

Ingresas no gravables, neto (131.90%) 1,674,832 (17.37%) (3,483,598)
Alquileres a futuro 1.58% (20,148) (0.22%)  (43,402)
(Pérdida) utilidad en propiedad de inversién 25.29% (321,134)  0.18% 277,319
Amortizacién comision de venta 2.43% (31,156)  1.38% 35,640
Mejoras efectuadas en el periodo (12.44%) 157,904  0.34% 68,777
Gasto no deducible (1.59%) 20,448 0.01% 738
Total de impuesto sobre |a renta —(91.62%) _1.163.311 .8.32% .1.869.741

El impuesto sobre la renta diferido pasivo estéd compuesto por las siguientes partidas:
2022 2021

Impuesto sobre la renta diferido pasivos:

Amortizacion comisién de venta 74,562 105,717
Ingresos de alquiler por cobrar a futuros 1,721,455 1,701,307
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversién 7.885.778 8,049,009
Impuesto sobre la renta diferido pasivo 9,681,795 2,856,033

La conciliacion del impuesto sobre la renta diferido pasivo del afio anterior con el perfodo actual
es como sigue:

2022 2021

Impuesto sobre la renta diferido pasivo al inicio del afio 9,856,033 9,430,895

Mas:
Nuevos contratos 0 66,890
Amortizaciéon comisién de venta (31,156) (31,250)
ingresos de alquiler futuros 20,149 43,402
Cambio en el valor razonable de propiedades de inversién (163,231) 346.096
Gasto de impuesto sobre la renta diferido del periodo (174,238) 425.138
Impuesto sobre la renta diferido pasivo al final del
periodo 9,681,795  _9.856,033

Los beneficios o compromisos fiscales reconocidos, los cuales se relacionan con el
establecimiento del impuesto sobre la renta diferido generaron un saldo a favor de impuesto
sobre la renta para los estados financieros de B/.174,238 (2021: gasto de B/.425,138).
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(15)

La Compaiiia determiné el impuesto con respecto a la propiedad de inversion, de acuerdo con
el articulo 701, literal a) del Cédigo Fiscal, conforme queddé 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 calculara el Impuesto sobre la Renta (ISR) a una
tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia obtenida en la operacién. 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 aplicaciéon 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 [a Renta (ISR) definitivo en la transaccién. Sin embargo, cuando el adelanto sea superior
al diez por ciento (10%), aplicado sobre la ganancia obtenida en la operacién, el contribuyente
tendra derecho a solicitar una devolucidn o crédito fiscal sobre el exceso pagado. Este credito
podra ser cedido a otros contribuyentes.

Gastos de operacién
Los gastos de operacidn se detallan a continuacion:

2022 2021
Reparacion y mantenimiento 2,356,435 2,146,418
Electricidad, neto de recuperacién 1,469,343 1,467,438
Administracién 1,433,856 1,443,496
Impuesto inmueble 805,397 89,813
Aseo, limpieza y transporte desechos 676,066 555,064
Servicios de vigilancia y seguridad 605,469 528,759
Seguros 221,691 208,397
Comisién por venta 124,623 124,999
Impuesto de permiso de operacién y otros 81,334 81,215
Honorarios 43,750 87,573
Agua 41,020 41,362
Combustible planta eléctrica 25,562 8,390
Programas y licencias 20,304 21,792
Impuesto municipal 8.614 7.861

7913464 6812577
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(16) Gastos generales administrativos
L.os gastos de generales y administrativos se detallan a continuacion:

2022 2021

Viagjes y atencién a clientes 127,105 29,106
Honorarios por servicios profesionales 114,680 91,677
Cargos bancarios 53,499 53,369
Telefonia fija y movil 29,853 33,437
Donaciones 29,045 11,815
Miscelaneos 19,479 13,274
Uniformes 16,983 5,304
Utiles de oficina, impresos y fotocopias 16,612 18.895

407,256  _256.877

(17) Utilidad por accién
La utilidad neta por accién comuin es presentada como sigue:

2022 2021

Saldo al inicio y al final del afio de acciones en
circulacion 500,000 500,000

Céleulo basico de la utilidad por accion:
(Pérdida) utilidad neta (2,433,046) 18,187,326
Total de acciones en circulacion 500,000 500,000
(Pérdida) utilidad por accion (4.87) 36.37

{(18) Compromisos
(&) Administracién:

La Compaiiia tiene firmado un nuevo contrato con Hines Interests, S. A. de C.V. el cual
comenzé a regir a partir del 1 de enero de 2016 y corresponde a la administracion de
ambas edificaciones. Dicho contrato tiene una duracién de 5 afios 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 afios.

Los honorarios de Hines Inferests, S. A. de C.V. ascendieron a B/.263,307

(2021: B/.290,149).

Ademas, la Compariia mantiene suscritos contratos de servicios para el mantenimiento y

conservacion de las propiedades de inversién.

(19) Valores razonables y gestion de riesgos
(@) Clasificacion contable y valores razonables

A continuacién, se muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos
y pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable.
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La tabla a continuacién no incluye informacién para los activos y pasivos financieros no
medidos al valor razonable si el importe en libros es una aproximacién razonable del valor

razonable.
2022
Total
Importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al valor
razonable
Efectivo 2,582,535 - - - -
Cuentas por cobrar 475,669 - - - -
Pasivos financieros no medidos al valor
razonabie
Bonos por pagar 89,820,555 - 89,337,000 - 89,337,000
Cuentas por pagar proveedores y ofros 1,153,752 - - - -
Adelantos recibidos de clientes 53,948 - - - -
=21.028 255 = 89337000 .- 82337000
2021
Total
importe Valor razonable
en libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos al valor
razonable
Efectivo 2,793,571 - - - -
Adelanto a proveedores 1,037
Cuentas por cobrar 354,473 - - - -
3,148,081 - - - -
Pasivos financieros no medidos al valor
razonable
Bonos por pagar 89,778,412 - 91,811,000 - 91,811,000
Cuentas por pagar proveedores y otros 1,114,384 - - - -
Adelantos recibidos de clientes 478,915 - - - . -
91,371,711 - 91.911.000 - 91.911.000

(b) Medicidn de los valores razonables
i. Técnicas de valorizacién y variables no observables significativas

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

(a) Efectivo, cuentas por cobrary ofras
El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto
plazo.

(b) Adelantos recibidos de clientes

El valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto
plazo.
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(¢c) 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.

(d) Bonos por pagar
Para determinar el valor razonable de los bonos por pagar se utilizaron técnicas
de valuacién con las cuales se descontaron los flujos de efectivo esperados a
una tasa que refleja las tasas de infereses de referencia a la fecha de reporte,
al igual que el riesgo crediticio del Emisor observado en la fecha de la emisién.

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-Administracion de riesgos
La Compariia estéd 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
- Administracién de capital

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

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los riesgos que
enfrenta la Compaiiia, para fijar limites apropiados de riesgos vy, coniroles para vigilar los
riesgos y la adherencia a los limites establecidos. La exposicién maxima al riesgo de crédito
esta dada por el valor en libros de las cuentas por cobrar.

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

(&) Riesgo de crédito
i. Cuentas por cobrar
El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compafifa 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.
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(b)

La exposicién de la Compafiia al riesgo de crédito estd influenciada principalmente por
las caracteristicas individuales de cada cliente. Aproximadamente el 12.50% (2021:
20%) de los ingresos de la Compaifiia es atribuible a las operaciones de alquileres con
un solo cliente, Sin embargo, geograficamente no existe una concentracion de riesgo
de crédito.

L.a morosidad de las cuentas por cobrar es la siguiente:

2022 2021
De 1 a 30 dias 322,495 360,290
De 31 2 60 dias 62,291 13,435
De 61 a 90 dias 8,304 4,015
De 91 dias y mas 14.307 92.589

404,397 470,329
Provision (11.782) (115.856)
Cuenta por cobrar, neto 392.615 354,473
Compaiiia Relacionada 83.054 0
Total cuenta por cobrar 475,669 354 473

El movimiento de la provisién se describe a continuacion:

2022 2021
Saldo inicial 115,856 116,111
Aumentos 0 0
Castigos (104.074) (255)
Saldo final 11,782 115,856

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

ii. Efectivo
La Compafiia mantenia efectivo por B/.2,582,535 (2021: B/.2,793,571). El efectivo se
mantiene en un banco local, que cuenta con una calificacién de grado de inversion
entre el rango de BBB/A-2 y BBB-/F3, segln publicacién fechada el 11 de febrero de
2022 y 24 de febrero de 2022 de las agencias calificadoras Standard & Poor's y Fitch
Ratings, respectivamente.

Riesgo de liquidez y financiamiento

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia encuentre dificultades en el
cumplimiento de las obligaciones relacionadas con sus pasivos financieros que se
liguidan mediante la entrega de efectivo u ofro 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 reputacion de la Compaiiia.
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Administracion del riesgo de liquidez
La Compaiiia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depositos
en bancos disponibles para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no

(c)

derivados:
2022
Flujos de efectivo contractuales
Importe 6 meses 7a12 Mas de un
en libros Total o menos Meses arfio
Proveedores 195,417 (185,417) (195,417) 0 0
Intereses 775,068 (13,776,042) (2,762,500) (2,762,500) (8,251,042)
Otras 182,967 (182,967) (182,967) 0 0
Adelantos recibidos de clientes 53,948 (53,948) (53,948} 0 0
Bonos por pagar £0,000,000 _(90.000.000) 0 0 _{20,000,000}
91.207.401 (104,208 374) (3.194.832) _(2.762.500) _(98.251.042)
2021
Flujos de efectivo contractuales
Importe 6 meses 7a1i2 Més de un
en libros Total o menos Meses Afno
Proveedores 339,617 (339,617) (339,617) 0 0
Intereses 685,278 (18,776,042) (2,712,500)  (2,712,500) (13,359,375)
Otras 79,489 (79,489) (79,489) 0 0
Adelantos recibidos de clientes 478,815 (478,915) (478,915) o 0
Bonos por pagar 90,000,000 _(90.000.000) 0 G _{20.000.000}
91593289 (109682 397) (3.610,521) _(2.712,500Q) (103.539,375)

Los flujos de salida revelados en [a tabla anterior representan los flujos de efectivo
contractuales relacionados con los pasivos financieros no derivados mantenidos para
propésitos de administracién de riesgo y que por lo general no se cierran antes del
vencimiento contractual. L.a 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
Compafifa.

Riesgo de tasa de interés y mercado

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

La Companiia no tiene exposiciones sustanciales con respecto al riesgo de tasa de interés
y mercado ya que sus obligaciones estan sobre una base de tasa fija del 6.25% y 6.00%.
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(d) Administracién de capital
La politica de la Compafiia es la de mantener una base sdlida de capital. La Junta
Directiva supervisa el rendimiento del capital, que la Compaiiia 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 posicién de
capital.

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

2022 2021
Total de pasivos ‘ 101,520,655 102,051,602
Menos: efectivo 2,582,535 2,793,571
Deuda neta 98,938,120 99,258,031
Total de patrimonio 178.359.163 183.845.561
Relacion deuda neta al patrimonio 0.55 0.54
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FIDEICOMISO DE GARANTIA

BG TRUST, INC. FID (06040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.
Panama, Replblica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID
(0040-GTIA-07) Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., que comprenden el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2022, los estados de resultados, cambios en el patrimonio, flujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros, incluyendo
un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros que se acompafan presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso de Garantia BG TRUST,
INC. FID (0040-GTIA-07) Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., y su desempefio financiero y sus
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con los requerimientos de
informacidn financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Base de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en
fa seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fideicomiso, de conformidad con el
Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Intemnacionales de
Etica para contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos
cumplido las demés responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Cédigo de Etica del IESBA.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinién.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segln nuestro juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo
corriente. Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.




Otra Informacidén

La otra informacion consiste en informacion incluida en el informe de actualizacién anual
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama distinta a
los estados financieros del Fideicomiso de Garantia y de nuestro informe de auditoria sobre
ellos. El Emisor es responsable por la ofra informacion.

No hemos auditado la otra informacion y no expresamos una opinion o ninguna otra forma de
conclusidn de aseguramiento al respecto.

Enfasis en el asunto
Base contable y restriccién de uso

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., fueron elaborados de conformidad con los requerimientos
de informacion financiera de la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama. Estos
requerimientos pueden o no diferir con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF). En consecuencia, los estados financieros podrian no ser apropiados para otro propésito.

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de conformidad con los requerimientos de informacién financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por el control interno que el Fiduciario
determine necesario para permitir la preparacion de estos estados financieros que estén libres de
representacién erronea de importancia relativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
segln corresponde, si el objetivo por el cual se constituyé el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la
condicién de negocio en marcha, porque se tenga la intencién de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no haya ofra alternativa realista.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion errénea de importancia relativa, sea debido a fraude o
error, y para emitir el informe del auditor que incluye nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA)
siempre detectara un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de
fraude o error y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros.




Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas I[nternacionales de Auditoria (NIA),
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda la
auditoria.

Nosotros también:

- ldentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria. El riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusién, falsificacidén, omisiones intencionales, distorsién, o la anulacién de control
interno.

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno del
Fideicomiso.

- Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y razonabilidad de las
estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la Administracion.

- Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe 0 no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
del auditor sobre la informacién a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
informacién a revelar es insuficiente, para modificar nuestra opinién.

- Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacidn con, entre otros asuntos, el alcance y el
momento de realizacién de la auditoria, y los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo
cualquier deficiencia importante de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.




Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién del
Contador Plblico Autorizado en la Repulblica de Panama, declaramos lo siguiente:

« Atendiendo especificamente el Capitulo [l “Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, indicamos
que la direccién, ejecucién y supervision de este compromiso de auditoria se realizo
fisicamente en el territorio nacional.

« Elsocio de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Luis
Oscar Navarro con niimero de idoneidad de Contador Pablico Autorizado (C.P.A.) #3358.
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21 de marzo de 2023 Luis Oscar Navarro
Panama, Republica de Panama Sacio
C.P.A. 3359
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Activos Notas 2022 2021
Depésitos en banco 4 730 863
Total de activos 730 863
Patrimonio
Aportes del fideicomitente 45113 45113
Déficit acumulado (44,383) (44,250)
Total de patrimonio 730 863

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLOC INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

2022 2021
Gastos:
Cargos bancarios (133) (133)
Total de gastos (133) {133)
Perdida (133) (133)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en baiboas)

Saldo al 31 de diciembre de 2020
Pérdida
Saido al 31 de diciembre de 2021

Pérdida

Saldo al 31 de diciembre de 2022

Las notas adjuntas forman parie integral de estos estados financieros.

Aportes del Déficit Total de
Fideicomitente acumulado patrimonio
45,113 (44,117) 996
- (133) {133)
45,413 (44,250) 863
- (133) {133)
45,113 {44,383) 730




FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

2022 2021
Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:

Pérdida (133) (133)

Flujos de efectivo de las actividades

de operacion (133) (133)
Disminucién neta de efectivo (133) (133)
Efectivo al inicio del afio 863 996
Efectivo al final del afio 730 863

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

1. Informacién general

El Fideicomiso es administrado por el Fiduciario BG Trust, Inc., sociedad incorporada bajo las
leyes de la Republica de Panama y opera bajo Licencia Fiduciaria otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negocios de fideicomisos
de acuerdo con la Resolucién Fiduciaria No.001-2004 de 9 de enero de 2004 y la Resolucion
SBP-FID-A-0043-2018 de 29 de enero de 2018.

Desarrollo inmobiliario del Este, S.A., (en adelante, el “Fideicomitente”) y BG Trust, Inc., como
Fiduciario, constituyeron el Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07),
mediante Escritura Pablica No.23,736 del 1 de noviembre de 2007 de la Notaria Quinta del
Circuito de Panamé reformada mediante Escritura Pablica No.26,944 del 16 de diciembre de
2010, modificada mediante Escritura Pulblica No.23,641 del 22 de agosto de 2014 y
adicionada mediante Escritura Publica No.6,307 del 6 de abril de 2017, todas inscritas en el
Registro Publico bajo el Folio No.921 de la seccién de Fideicomisos (el “Fideicomiso™), con la
finalidad de garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las sumas adeudadas o que se
lleguen a adeudar por virtud de los Bonos Corporativos por la suma de hasta B/.90,000,000,
que se describen mas adelante, incluyendo pero sin limitarse a, el capital, intereses, intereses
moratorios, comisiones, primas de seguro, asi como los costos y gastos judiciales que se
produzcan derivados del manejo del Fideicomiso.

Mediante Resolucion CNV No0.534-10 del 5 de diciembre de 2010, modificada en ciertos
aspectos mediante Resolucion 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 Resolucion
SMV No.157-17 del 4 de abril de 2017, emitida por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama, se autorizdé a Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., a ofrecer Bonos
Corporativos por un valor de hasta B/.80,000,000 emitidos en dos series: la Serie A por hasta
B/.40,000,000 con vencimiento el 15 de diciembre de 2020 redimida anticipadamente el 15 de
marzo de 2017 y la Serie B por hasta B/.40,000,000 con vencimiento el 15 de abril de 2024,
en adelante “los Bonos de la Segunda Emisién”.

Mediante Resolucion SMV No0.329-14 del 11 de julic de 2014, modificada mediante
Resolucién SMV No.665-15 del 16 de octubre de 2015 y Resolucién SMV No.137-17 del 21
de marzo de 2017, emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, se
autorizé a Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., a ofrecer Bonos Corporativos por un valor de
hasta B/.10,000,000 con vencimiento el 15 abril de 2024, emitidos en una sola serie, en
adelante “los Bonos de la Tercera Emisidn”.

Mediante Resolucion SMV No.115-17 del 13 de marzo de 2017, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, se autorizé a Desarrollo Inmobiliario
del Este, S.A., a ofrecer Bonos Corporativos por un valor de hasta B/.40,000,000 con
vencimiento el 15 de marzo de 2027, emitidos en una sola serie, en adelante “los Bonos de la
Cuarta Emisién”, y en conjunto con los Bonos de la Segunda y Tercera emision se
denominaran “los Bonos”.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son los Tenedores Registrados de los Bonos
emitidos por Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.

El Patrimonio Fideicomitido administrado estd conformado por los bienes y derechos
indicados a continuacion:

» Los fondos que sean depositados en las Cuentas Fiduciarias. (Ver Nota No.4).

e Los derechos reales derivados de la Primera Hipoteca y Anticresis que se constituye a
favor del Fiduciario, sobre ciertos bienes inmuebles propiedad del Fideicomitente
(Ver Nota No.5), y cuyo valor de mercado, segin avalto por un avaluador aceptable al
Fiduciario deberé cubrir al menos un 150% del saldo insoluto a capital de los Bonos
emitidos y en circulacién de las obligaciones garantizadas.

e Cesién condicionada en funcién de Garantla de los canones de arrendamiento
provenientes de los contratos de arrendamiento sobre los locales comerciales propiedad
del Fideicomitente.

e Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razén de las pdlizas de seguros cedidas
o endosadas a favor de BG Trust, Inc.

El total del Patrimonio administrado del Fideicomiso asciende a la suma de B/.90,000,730
(2021: B/.90,000,863), de los cuales la suma de B/.730 (2021: B/.863) se encuentra registrada
en los activos del Fideicomiso y la suma de B/.90,000,000 (2021: B/.90,000,000) estén
conformados por los derechos hipotecarios a favor del Fiduciario detallados en la Nota No.5.

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso cubre los Bonos emitidos por el Fideicomitente.

Al 31 de diciembre de 2022, la Cobertura de Garantia representa el 298.11% (2021:
289.70%), la cual resulta de dividir el valor de mercado de los bienes inmuebles hipotecados
entre el saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacion.

El Fideicomiso y derechos administrados por orden del Fideicomitente, se registran y
controlan separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son funciones del
Fiduciario realizar todas las transacciones de acuerdo a los parametros establecidos en el
contrato de fideicomiso.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

2. Bases para la preparacion de los estados financieros

2.1.

2.2,

Base de medicién

LLos estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG TRUST, INC. FID
(0040-GTIA-07) Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A,, al 31 de diciembre de 2022,
fueron preparados sobre la base de costo o costo amortizado.

Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros estéan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional
del Fideicomiso y la unidad monetaria de la Replblica de Panama, la cual estd ala pary
es de libre cambio con el ddlar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el délar (US$) de los Estados
Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

3. Resumen de las principales politicas contables

3.1,

3.2,

Estimaciones y juicios realizados

La preparaciéon de los estados financieros del Fideicomiso requiere que se realicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua basadas en
experiencias pasadas y ciertos factores aplicables al sector, mismos que son razonables
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2022, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones contables
significativas.

Instrumentos financieros

La valuacién de los instrumentos financieros del Fideicomiso se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizado, segun se define a continuacién:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en
un mercado financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Para aquellos instrumentos financieros para los que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de valuacion.
Tales técnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas y
debidamente informadas que actGen en condiciones de independencia mutua;
referencias al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante
y el descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Costo amortizado - El costo amortizado es calculado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacion por deterioro. El calculo toma en
consideracién cualquier prima o descuento en la adquisicion e incluye costos de la
transaccion y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.2.1. Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al
precio de la transaccién incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerdo
constituye una transaccion de financiacion, en el cual se miden al valor presente
de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrumento de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados
por el efectivo.

El efectivo esta representado por el dinero mantenido en banco. Para propositos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto
de sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los
activos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultados del perfodo una pérdida por
deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar
como ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que el importe en
libros incrementado no supere el importe en libros que se habria determinado de
no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afos
anteriores.

El Fideicomiso da de baja a los activos financieros cuando:

« Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre los flujos de
efectivo del activo financiero, o

e Se transfiera sustancialmente a terceros todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad del activo financiero, o

e A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del activo
financiero ha sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender
el activo en su totalidad y es capaz de ejercer dicha capacidad
unilateralmente, sin necesidad de imponer restricciones adicionales a la
transferencia.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Notas a los kstados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

3.3. Derechos hipotecarios sobre bienes inmuebles
Los derechos hipotecarios sobre bienes inmuebles se registran como cuentas de orden
fuera del estado de situacion financiera, por el monto de las hipotecas constituidas a
favor del Fiduciario, segin se indica en Escritura Publica donde consta la primera
hipoteca y anticresis.

3.4. Gastos

Los gastos se reconocen en el estado de resultados cuando se incurren.

4. Depdsitos en banco
Al 31 de diciembre de 2022, los depositos en banco se componen de lo siguiente:

022 2021

Cuenta Central 730 863

Los depdsitos en banco se componen de una cuenta corriente en Banco General, S.A. de
conformidad con lo siguiente:

Cuenta Central- En esta cuenta se depositaran los canones de arrendamiento mensual y
otros ingresos operativos.

5. Derechos hipotecarios

Los derechos hipotecarios y anticréticos corresponden a la primera hipoteca constituida a
favor del Fiduciario BG Trust, Inc., sobre bienes inmuebles propiedad de Desarrollo
Inmobiliario del Este, S.A., con la finalidad de garantizar el pago total de las sumas adeudadas
a los Tenedores registrados de los Bonos.

Los bienes inmuebles en garantia tienen un valor de mercado de B/.268,300,289 (2021:

B/.260,728,297) segun informe del Avaluador CBRE Panama de fecha 31 de diciembre de
2021. (2021: segin informe del Avaluador CBRE Panama de fecha 31 de diciembre de 2019).
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. FID (0040-GTIA-07)
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022
(Cifras en balboas)

Al 31 de diciembre de 2022, los derechos hipotecarios se componen de lo siguiente:

2022 021

Bienes inmuebles 90,000,000 90,000,000

6. Impuesto sobre la renta

El Decreto Ejecutivo No.170 del 27 de octubre de 1993, establece en el articulo 81 que se
consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a la Ley que generan
rentas gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enero
de 1984, se considera contribuyente al Fiduciario, quien determinara el impuesto de acuerdo
con las reglas generales aplicables a las personas juridicas y naturales segln sea su
naturaleza.

Al 31 de diciembre de 2022 y 2021, el Fideicomiso no generé renta gravable.

7. Marco regulatorio

La Ley 1 del 5 de enero de 1984 regula el Fideicomiso en Panama y se reglamenté mediante
el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984. Posteriormente, se modificd el decreto
anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985. Todas las sociedades con
autorizacién de oferta pdblica garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar a
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, trimestralmente, una certificacion del
Fiduciario, en la cual constan los bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacién y supervision de
los Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendra competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley 1 del 5 enero de 1984, asi como el Decreto Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984 y modificod varios articulos de la Ley 1 del 5 de enero de 1984.

8. Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros fueron aprobados por la administracién del Fiduciario para su emision
en la fecha de 21 de marzo de 2023.
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BG Trust,
Inc.

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.
BONOS CORPORATIVOS US$80,000,000.00

BG TRUST, INC,, sociedad panameifia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Rep(iblica de Panamd, inscrita en I3 Seccién
Mercantll del Registro Publico al Folio N0.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia
expedida por la Superintendencia de Bancos {en adelante el “Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia constituido mediante l1a Escritura Pdblica No. 23,736 de 01 de noviembre de 2007 inscrita en el Registro Pablico
bajo la Ficha FID 921, Documento 1237935, y reformada mediante Escritura Plblica No.26,944 de 16 de diciembre de 2010, modificads
mediante Escritura Pablica 23,641 de 22 de agosto de 2014 y adiclonada mediante Escritura Piblica No.6,307 de 06 de abril de 2017, {el

“Fideicomisa”), por

DESARROLLO INMOBILIARIC DEL ESTE, S.A, para garantizar las Emisiones Publicas de Bonos que se detallan mds

adelante realizadas por el Emisor, por este medio expedimos Iz presente Certificacién del Fiduciario al 31 de diclembre de 2022, a saber:

1. El Emisor es DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A,

2. La Emisién fue autorizada mediante Resolucién CNV No.534-10 del 05 de diciembre de 2010, modificada en ciertos aspectos
mediante Resolucién SMV No.330-14 del 11 de julio de 2014, y posteriormente medificada 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 registrado es de hasta OCHENTA MILLONES DE DOLARES (US$80,000,000.00), emitidos en Dos series: La Serie A
por hasta Cuarenta Millones de Délares {US$40,000,000.00} (Redimida anticipadamente e] 15 de marzo de 2017} y Ia Serie B
por hasta Cuarenta Millones de Délares {US$40,000,000.00}.

4. El total de Patrimonio administrado del Fideicomiso de garantia asciende 3 la suma de US$80,000,729.49, los cuales cubren las

sigulentes series de la emision y estdn conformado por los bienes y/o derechos a favor del fiduciario, indicados a continuacién:

c.

Los Bonos de Iz Serie B de la Emisidén de Piblica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resolucidn detallada en el punto 2 anterior.

Los Bonos de la Serie A de la Emisién de Pablica de Bonos de Desarrolic Inmobiliario del Este, S.A. autorizada
mediante I3 Resolucién 115-17 del 13 de marzo de 2017.

Los Bonos de la Serie A de la Emisién Piblica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario 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 Ja Resolucién SMV No. 137-17 de 21 de marzo de 2017,

Fondos depositados en cuenta corriente en Banco General con saldo total de US$729.48.

Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por la suma de hasta NOVENTA MILLONES DE
DOLARES {US$90,000,000.00), sobre los siguientes bienes inmuebles propiedad del Emisor detallados a
continuacién:

158,709 1 $123,672,297.01 | CBRE Panamd 31-dic-21
243,197 1 $144,627,992.01 | CBRE Panams 31-dic-21
$268,300,289.02

Apartado Postal 0816-00843 Panamd Rep. de Panamd « Tel: (507)303-5001 « Fax: (507)265-0227 - varsnbgeneral.com




f. Cesién irrevocable y condicionada de los cénones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detallados en el Anexo A adjunto.

g. Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razén de las pélizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc,, detalladas a continuacién:

Péliza de Incendio ASSA Cia. De Seguros | No. 03850644 ene-24
Péliza todo Riesgo ASSA Cia. De Seguros | No. 03862392 ene-24

5. El Prospecto Informativo de la Emisién establece que [as fincas hipotecadas a favor del Fiductario no podré ser inferior al 150%
del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién (la “Cobertura de Garantfas”) y al 31 de diciembre de 2022

dicha Cobertura de Garantfa es de 298.11%.

6. Cobertura histdrica de los Ultimos tres {3) trimestres es:

288.70% 289.70% 289.70%

La presente certificacién ha sido emitida en la ciudad de Panamd, Repiiblica de Panamd, el dfa 08 de febrero de 2023.

BG Trust, inc. a titulo fiduciario

O (Zawot

Gabriela Zamora
[ 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$80,000,000.00
Al 31 de Diciembre de 2022

Fecha'de

Propietaric Detalle de Firi¢as Arrendador
P! : : Vcto:

1 Business Park Torre V 243197 3M Panam3, S.A. 31 Mar.2025
2 Business Park Torre V 243197 AES Panamad 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
s Business Park Torre V 243197 Banco General 26 Sep.2026
6 Businass Park Torre V 243197 Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A. 31 Dec.2036
7 Business Park Torre V 243197 Chubb Seguros Panamd 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 243187 Huawei Centro América y El Caribe, $.A. 31 Oct. 2026
13 Business Park Torre V 243197 Inmobiliaria Don Antonio {Farmacias Metro) 31)Jul.2030

14 Business Park Torre V 243197 Inversiones Catamars, S.A. (Jade Garden) 10 May.2024
15 Business Park Torre V 243197 Made in lapan {Nacidén 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 Feh.2026
20 Business Park Torre V 243187 Procter & Gamble {nternational 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 Salén de Belleza y Estética Costa del Este (Marco Aldany) 31 Aug.2023
23 Business Park Torre V 243157 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 243187 Samsung SDS Global SCL Panamd 23 0Oct.2027
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 243137 Syngenta Crop. Protection 30 Jun.2024
32 Business Park Torre V 243197 Thales International Latin America Holding 01 Dic.2023

33 Business Park Torre V 243197 The Continuity Company 31 Die.2022

34 Business Park Torre 1 159709 Adidas international BV 04.Jun.2027
35 Businass Park Torre 1 159708 Adidas International BV 04.Jun.2027
36 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
37 Business Park Torre 1 158709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
38 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 05.1un.2027
39 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 22 Ene.2022
40 Business Park Torre 1 159709 Asociacién Fondo Unido 31 0ct.2024
41 Business Park Torre 1 159709 Caterpillar Latin America 30 Nov.2023
42 Business Park Torre 1 159709 Cerveceria Nacional 31 May.2027
43 Business Park Torre 1 159709 Copa Airlines 31 Dic.2026
44 Business Park Torre 1 159709 Copa Holdings 31 Ago.2025
45 Business Park Torre 1 159709 Fesa Card Panamd 28 Feb.2024
46 Business Park Torre 1 159709 GBM Panamd 31 0ct.2028
47 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2026

48 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2026

43 Business Park Torre 1 158708 Indra Panams, S.A. 30 Nov.2025
50 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Panamericanas de Café de Panamd (Starbucks) 14 Feb.2029
51 Business Park Torre 1 159708 Inversiones Vismar 31 Dic.2026

52 Business Park Torre 1 159709 inversiones Vismar 31 Dic.2026
53 Busingss Park Torre 1 158709 Jardin de la Cuadra Costa del Este 31Jul.2024

54 Business Park Torre 1 159709 Johnson & Johnson 14 Abr.2025




ANEXO A
BG Trust, Inc. Fid (0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisién Plblica de Bonos por el Monto de US$80,000,000.00
Al 31 de Diciembre de 2022

Fechade

Propietario Detalle de Fincas Arrendador :
p ) Veto:

55 Business Park Torre 1 159709 Juegos de Video Latinoamerica 30 Jun.2025
56 Business Park Torre 1 159709 Motta Internacional 31 Dic.2027
57 Business Park Torre 1 158709 Motta Internacional 31 Dic.2027
58 Business Park Torre 1 158709 Motta Internacional 31 Dic.2027
59 Business Park Torre 1 158709 United Alrlines 31 Dec.2024
60 Business Park Torre 1 159709 Diaz & Disz 31 0ct.2023
61 Business Park Torre 1 159709 Active Management Consulting 13 Feb.2023
62 Business Park Torre 1 159709 Parallel Panama 06 Mar.2023
63 Business Park Torre 1 159709 Hospitality Management Solutions 21 Nov.2022
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CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, 5.A.
BONOS CORPORATIVOS US$40,000,000.00

BG TRUST, INC,, sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyés de [ Repiblica de Panamd, inscrita en ia Seccién
Mercantil del Registro Pdblico al Folio No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia
expedida por la Superintendencia de Bancos {en adelante el “Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del
Fidelcomiso de Garantfa constituido mediante Ia Escritura Pablica No. 23,736 de 01 de noviembre de 2007 Inscrita en el Registro Plblico
bajo la Ficha FID 921, Documento 1237935, y reformada mediante Escritura Pdblica No.26,944 de 16 de diciembre de 2010, modificada
mediante Escritura Ptblica 23,641 de 22 de agosto de 2014 y adiclonada mediante Escritura Pdblica No.6,307 de 06 de abril de 2017, (el
“Fideicomiso”), por DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A, para garantizar las Emisiones Publicas de Bonos que se detzllan mds
adelante realizadas por el Emisor por este medio expedimos la presente Certificacién del Fiduciario al 31 de diciembre de 2022, a saber:

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

2. la Emisién fue autorizada mediante Resolucion SMV No.115-17 del 13 de marzo de 2017,
3. Elmonto total registrado es de hasta CUARENTA MILLONES DE DOLARES {(US$40,000,000.00), emitidos en Una (1) sola serie.

4. Eltotal de Patrimonio administrado del Fideicomiso de garantfa asciende a la suma de US$90,000,729.49, los cuales cubren las
siguientes series de la emisidn y estén conformado por los bienes y/o derechos a favor del fiduciario, indicados a continuacién:

a. Los Bonos de la Serie A de la Emisién de Plblica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resolucion detaliada en el punto 2 anterior.

b. Los Bonos de la Serie A de la Emisién de Publica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada
mediante la Resolucién SMV No0.329-14 del 11 de julio de 2014, modificada mediante Ia Resolucién SMV No.665-15
del 16 de octubre de 2015 y la Resolucidn SMV No. 137-17 de 21 de marzo de 2017.

¢. Los Bonos de la Serie B de la Emisién Pablica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada mediante
la Resolucién CNV No.534-10 del 05 de diciembre de 2010, modificada en ciertos aspectos mediante la Resolucién
SMV N0.330-14 del 11 de julio de 2014, y posteriormente modificada mediante la Resolucién SMV No.666-15 de! 16
de octubre de 2015 y Ia 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$729.49.

e. Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc., por ia suma de hasta NOVENTA MILLONES DE
DOLARES {US$50,000,000.00), sobre los sigulentes bienes inmuebles propiedad del Emisor detallados a
continuacién:

159,709 1 $123,672,297.01 | CBRE Panamd 31-dlc-21
243,197 1 $144,627,992.01 | CBRE Panama 31-dic-21
$268,300,289.02

Agadado Postal 0816-00843 Panamd Rep. do Panamd « Tel: (S07)303-5001 « Fax: (507)265-0227 » wyav.bgeneral.com {
/




f. Cesién irrevocable y condicionada de los cdnones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detallados en el Anexo A adjunto.

g. Elimporte de las indemnizaciones recibidas por razén de las pélizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, Inc., detalladas a continuacién:

Péliza de Incendio No. 03850644 ene-24
Péliza todo Riesgo ASSA Cfa. De Seguros | No, 03862392 ene-24

5. ElProspecto Informativo de la Emisién establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario no podré ser inferior al 150%
del saldo insoluto a capital de los Bonos emitidos y en circulacién {la “Cobertura de Garantias”} y al 31 de diciembre de 2022
dicha Cobertura de Garantfa es de 298.11%.

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

289.70% 289.70% 289.70%

La presente certificacién ha sido emitida en la cludad de Panamd, Replblica de Panamd, el dfa 08 de febrero de 2023.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario
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ANEXO A
BG Trust, Inc. Fid {0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisién Publica de Bonos por el Monto de US$40,000,000.00
Al 31 de Diciembre de 2022

Fecha'de

Propietario Detalle de Fincas Arrendador
Vcto.

1 Business Park Torre V 243197 3M Panamd, S.A. 31 Mar.2025
2 Business Park Torre V 243197 AES Panamé 31 Dic.2027
3 Business Park Torre V 243187 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. 31 Dec.2036
7 Business Park Torre V 243197 Chubb Seguros Panamaé 30 Sep.2024
8 Business Park Torre V 243187 Clinica Arango Orillac, S.A, 31 Mar.2028
9 Business Park Torre V 243187 Deli Gourmet 26 Mar.2023
10 Business Park Torre V 2431897 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. 2026
13 Business Park Torre vV 243197 inmobiliaria Don Antonio {Farmacias Metro) 31 Jul.2030
14 Business Park Torre V 243197 nversiones Catamarg, S.A. (Jade Garden) 10 May.2024
15 Business Park Torre V 243197 Made in Japan {Nacidn Sushi) 25 Mar.2027
16 Business Park Torre V 243187 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 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 Panami 23 0ct.2027
28 Business Park Torre V 243197 Signify Panamd SEM (Phillips Lighting SEM) 31Ene.2024
29 Business Park Torre V 243187 Syngenta, S.A. 30 Jun.2024
30 Business Park Torre V 243197 Syngenta Agro AG 30Jun.2024
31 Business Park Torre V 243187 Syngenta Crop. Protection 30 Jun.2024
32 Business Park Torre V 243197 Thales International Latin America Holding 01 Dic.2023
33 Business Park Torre V 243197 The Continuity Company 31 Dic.2022
34 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 04.Jun.2027
35 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 04.Jun.2027
36 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
37 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.]un.2027
38 Business Park Torre 1 158709 Adidas International BV 05.Jun.2027
39 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 22 Ene.2022
40 Business Park Torre 1 159709 Asociacion Fondo Unido 31 Qct.2024
41 Business Park Torre 1 159709 Caterpiilar Latin America 30 Nov.2023
42 Business Park Torre 1 159709 Cerveceria Nacional 31 May.2027
43 Business Park Torre 1 159709 Copa Airlines 31 Dic.2026
44 Business Park Torre 1 159709 Copa Holdings 31 Ago.2025
45 Business Park Torre 1 158709 Fesa Card Panamd 28 Feb.2024
46 Business Park Torre 1 159709 GBM Panama 31 0ct.2028
47 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales ~TIGO 31 Dic.2026
48 Business Park Torre 1 159709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2026
48 Business Park Torre 1 159709 indra Panamig, S.A. 30 Nov.2025
50 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Panamericanas de Café de Panama (Starbucks} 14 Feb.2029
51 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
52 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
53 Business Park Torre 1 159709 Jardin de la Cuadra Costa de! Este 31 Jul.2024
54 Business Park Torre 1 159708 Johnson & Johnson 14 Abr.2025




ANEXO A
BG Trust, Inc. Fid (0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emision Pablica de Bonos por el Monto de US$$40,000,000.00
Al 31 de Diciembre de 2022

No: Propietario Detalle de'Fincas Arrendador Fe\:::ode

55 Business Park Torre 1 159709 Juegos de Video Latinoamerica 30 Jun.2025
56 Business Park Torre 1 158709 Motta internacional 31 Dic.2027
57 Business Park Torre 1 158709 Motta Internacional 31 Dic.2027
58 Business Park Torre 1 158709 Motta Internaciona! 31 Dic.2027
59 Business Park Torre 1 159709 United Airlines 31 Dec.2024
60 Business Park Torre 1 159708 Diaz & Diaz 31 Oct.2023
61 Business Park Torre 1 159708 Active Management Consulting 13 Feb.2023
62 Business Park Torre 1 159709 Parallel Panama 06 Mar.2023
63 Business Park Torre 1 159709 Hospitality Management Solutions 21 Nov.2022




BG Trust,
Inc.

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A.
BONOS CORPORATIVOS US$10,000,000.00

BG TRUST, INC., sociedad panamefia organizada y existente de conformidad con las leyes de la Repiiblica de Panamd, inscrita en la Seccidén
Mercantil del Registro Publico al Folio No.444710, debidamente autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia
expedida por la Superintendencia de Bancos (en adelante el “Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario def
Fideicomiso de Garantiza constituido mediante la Escritura Publica No. 23,736 de 01 de noviembre de 2007 Inscrita en el Registro Piblico
bajo la Ficha FID 921, Documento 1237935, y reformada mediante Escritura Pdblica No.26,944 de 16 de diciembre de 2010, modificada
mediante Escritura Pablica 23,641 de 22 de agosto de 2014 y adicionada mediante Escritura Piblica No.6,307 de 06 de abril de 2017, (el
“Fideicomniso”}, por DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A., para garantizar las Emisiones Piblicas de Bonos que se detallan més
adelante realizadas por el Emisor, por este medio expedimos la presente Certificacion del Fiduciario al 31 de diciembre de 2022, a saber:

1. &l Emisor es DESARROLLO INMOBILIARIO DEL ESTE, S.A,

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

3. Elmonto total registrado es de hasta DIEZ MILLONES DE DOLARES {US$10,000,000.00), emitidos en una {1) sola serie.

4. El total de Patrimonio administrado del Fideicomiso de garantfa asciende a la suma de U$$90,000,729.49, los cuales cubren las

sigulentes serfes de [a emisién y estéan conformado por los bienes y/o derechos a favor del fiduciario, Indicados a continuacién:

a. Los Bonos de la Serie A de la Emisidn Piblica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada mediante
la Resolucién detalladz en el punto 2 anterior.

b. LosBonos de la Serie B de la Emisidn Piblica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada mediante
Resolucién CNV No.534-10 del 05 de diciembre de 2010, modificada en ciertos 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.

¢. Los Bonos de la Serie A de la Emisién Publica de Bonos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. autorizada mediante
la Resolucién SMV No.115-17 del 13 de marzo de 2017.

d. Fondos depositados en cuenta corriente en Banco General con saldo total de US$729.48.

e. Primera hipoteca y anticresis constituida a favor de BG Trust, Inc,, por la suma de hasta NOVENTA MILLONES DE
DOLARES (US$80,000,000.00), sobre los sigulentes bienes Inmuebles propiedad del Emisor detallados a
continuacion:

159,709 1 $123,672,297.01 | CBRE Panamd 3i-dic-21
243,197 1 $144,627,992.01 | CBRE Panamé 31-dic-21
$268,300,289.02

Anariade Posial 6816.00843 Panam# Reo. de Panama « Tel: (507)303-5001 » Fax: (507)265-0227 » vanz.bgeneral.com ¢




Cesién irrevocable e incondicional de los cénones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento
sobre los locales comerciales detallados en el Anexo A adjunto.

El importe de las indemnizaciones recibidas por razén de las pélizas de seguros cedidas o endosadas a favor de BG
Trust, inc., detalladas a continuacién:

ene-24

Péliza de Incendio ASSA Cia. De Seguros | No. 03B50644
Péliza todo Riesgo ASSA Cla. De Seguros | No. 03B62392 ene-24

El Prospecto Informativo de la Emisién establece que las fincas hipotecadas a favor del Fiduciario no podré ser inferior al 150%
del saldo insoluto a capita! de los Bonos emitidos y en circulacién {la “Cobertura de Garantias”) y al 31 de diciembre de 2022

dicha Cobertura de Garantfa es de 298.11%.

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

288.70% 289.70% 289.70%

La presente certificacion ha sido emitida en la ciudad de Panamd, Repiblica de Panamé, el dfa 08 de febrero de 2023.

BG Trust, Inc. a titulo fiduciario
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Propiétario

ANEXO A

BG Trust, Inc. Fid {0040-GTIA-07)
Desarrolio Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisidn Pdblica de Bonos por €l Monto de US$10,000,000.00
Al 31 de Diciembre de 2022

Detalle de Fincas

Arrendador

3M Panamg, S.A.

Fecha'de
Vcto.

1 Business Park Torre V 243197 31 Mar.2025
2 Business Park Torre V 243197 AES Panamd 21 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. 31 Dec.2036
7 Business Park Torre V 243187 Chubb Seguros Panamd 30 Sep.2024
8 Business Park Torre V 243197 Clinica Arango Orillag, 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. 2026
13 Business Park Torre V 243197 Inmobiliaria Don Antonio (Farmacias Metro) 31 jul.2030
14 Business Park Torre V 243197 Inversiones Catamard, $.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 Panama, SRL 31 Mar.2032
22 Business Park Torre V 243197 Salén de Belleza y Estética Costa de! Este (Marco Aldany) 31 Aug.2023
23 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latincamérica Zona Libre, S.A. 14 Mar.2026
24 Business Park Torre V 243197 Samsung Electronics Latincamérica 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 SOS Global SCL Panamd 23 Oct.2027
28 Business Park Torre V 243197 Signify Panamd SEM {Phillips Lighting SEM) 31Ene.2024
29 Business Park Torre V 243197 Syngenta, S.A. 30Jun.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 V 243197 Thales international Latin America Holding 01 Dic.2023
33 Business Park Torre V 243197 The Continuity Company 31 Dic.2022
34 Business Park Torre 1 159709 Adidas International BV 04.Jun.2027
35 Business Park Torre 1 159709 Adidas international BV 04.Jun.2027
36 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
37 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 04.Jun.2027
38 Business Park Torre 1 159709 Adidas Internaticnal BV 05.Jun.2027
39 Business Park Torre 1 159709 Adidas Latin America 22 Ene.2022
40 Business Park Torre 1 158709 Asociacion Fondo Unido 31 0ct.2024
41 Business Park Torre 1 158708 Caterpillar Latin America 30 Nov.2023
42 Business Park Torre 1 159708 Cerveceria Nacional 31 May.2027
43 Business Park Torre 1 159709 Copa Airlines 31 Dic.2026
44 Business Park Torre 1 159709 Copa Holdings 31 Ago.2025
45 Business Park Torre 1 159709 Fesa Card Panamd 28 Feb.2024
46 Business Park Torre 1 159709 GBM Panamad 31 Oct.2028
47 Business Park Torre 1 158709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2026
48 Business Park Torre 1 158709 Grupo Comunicaciones Digitales -TIGO 31 Dic.2026
49 Business Park Torre 1 159709 Indra Panams, S.A. 30 Nov.2025
50 Business Park Torre 1 159709 inversiones Panamericanas de Café de Panamd (Starbucks) 14 Feb.2029
51 Business Park Torre 1 159709 inversiones Vismar 31 Dic.2026
52 Business Park Torre 1 159709 Inversiones Vismar 31 Dic.2026
53 Business Park Torre 1 159709 Jardin de la Cuadra Costa del Este 31 Jul.2024
54 Business Park Torre 1 159709 Johnson & Johnson 14 Abr.2025




ANEXO A
BG Trust, Inc. Fid (0040-GTIA-07)
Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. (DIESA)
Emisidn Plblica de Bonos por el Monto de US$10,000,000.00
Al 31 de Diciembre de 2022

Propietario Detalle de Fincas Arrendador
85 Business Park Torre 1 159709 Juegos de Video Latinoamerica 30 Jun.2025
56 Business Park Torre 1 159709 Motta Internacional 31 Dic.2027
57 Business Park Torre 1 159709 Motta Internacional 31 Dic.2027
58 Businass Park Torre 1 159709 Motta {nternacional 31 Die.2027
59 Business Park Torre 1 158709 United Airlines 31 Dec.2024
60 Business Park Torre 1 159709 Diaz & Diaz 31 0ct.2023
61 Business Park Torre 1 159709 Active Management Consulting 13 Feb.2023
62 Business Park Torre 1 159709 parallel Panama 06 Mar.2023
63 Business Park Torre 1 158709 Hospitality Management Solutions 21 Nov.2022




REPUBLICA DE PANAMA
PROVINCIA DE PANAMA

NOTARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA

NOTARIA PUBLICA DUODECIMA

TELS.: 223-9423 CAMPO ALEGRE EDIFICIO ANGELIK!, LOCAL 1A, PLANTA BAJA Fax: 223-94.29
223-4258 APDO. POSTAL 0832-00402, REPUBLICA DE PANAMA
COPIA
TRXXX 30 MARZO 23
ESCRITURA N° ' DE DE DE20
POR LA CUAL:

DECLARACION NOTARIAIL JURADA
HORARIO:

Lunes a Viernes
8:00 am a 5:00 pm

Séabados
9:00 am a 12:00 pm




DECLARACION NOTARIAL JURADA
En la Ciudad de Panamé, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los treinta (30) dias del mes de marzo del afio dos mil veintitrés (2023), ante mi
NORMA MARLENIS VELASCO CEDENRO, Notario Piblico Décimo del Circuito de Panamé,
portadora de la cédula de identidad personal nimero ocho- doscientos cincuenta- trescientos treinta

y ocho (8-250-338), comparecieron personalmente: ALEXANDER PETROSKY, varén,

“

panamefio, mayor de edad, con cédula de identidad personal nimero ocho- cuatrocientos setenta y ¢

tres-doscientos treinta y tres (8-473-233) vecino de esta ciudad, AGUSTIN DE LA GUARDIA .
ABAD, varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad
personal nimero PE-Cinco-trescientos cuarenta y nueve (PE-5-349), JANUARY URROZ, mujer,
panamefia, mayor de edad, , con cédula de identidad personal mimero N-diecinueve-ocho cinco
seis (N-19-856), vecina de esta ciudad, BOLIVAR ALTAMIRANDA, var6n, panamefio, mayor
de edad? casado, con cédula de identidad personal miimero tres-sesenta y cuatro-novecientos
cuarenta y dos (3-64-942), vecino de esta ciudad, Presidente, Tesorero, Gerente General y Gerente
Financiero, res_pectivamente de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., sociedad anénima inscrita
a la Ficha cuatrocientos seis mil trescientos treinta y un (406331), Documento doscientos setenta y
tres mil cero cero tres (273003), de la Seccién Mercantil del Registro Piiblico, todos con residencia
en Complejo Business Park, Torre Este, Costa del ‘Este, Distrito de Panama, Provincia de Panama,
personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el
Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Comisién
Nacional de Valores de la Repiiblica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad
del juramento y con conocimiento de la responsabilidad penal que le corresponden el evento de

verter falso testimonio, penado por el articulo trescientos ochenta y cinco (385) del Codigo Penal,

expreso lo siguiente:

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

Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A.
>b. Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban ser
divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus

reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho informe no




sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas. -------zn=mmrm--
{lc. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera

|lincluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera y

los resultados de las operaciones de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., para el perfodo

correspondiente del uno (1) de enero de dos mil veintidés (2022) al treinta y uno (31) de diciembre

de dos mil veintidos (2022).

d. Que los firmantes:

d.1 Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la empresa. ~—--

4.2 Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de

importancia sobre Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A. y sus subsidiarias consolidadas, sean

hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido

preparados.
d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de Desarrollo Inmobiliario del Este,
S.A. dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros. ---=--=-=========

d.4 Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

e. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores de Desarrollo Inmobiliario del Este,

S.A., lo siguiente:
e.1 Todas las deficiencias signjﬁcétivas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de Desarrollo Inmobiliario del

Este, S.A. para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los auditores

cualquier debilidad existente en los controles internos.
e.2 Cualquier fraude, importante o no, que involucre a la administracién u otros empleados que

ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de Desarrollo Inmobiliario

del Este, S.A.

v

f. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios

significativos en los controles internos de Desarrollo Inmobiliario del Este, S.A., o cualesquiera

otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha

de su evaluacién, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

debilidades de importancia dentro de la empresa.




Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores.

Leida como le fue esta declaracién a la compareciente en presencia de los Testigos Instrumentales
SIMION RODRIGUEZ BONILLA, varén, panamefio, soltero, vecino de esta ciudad, con
cédula de identidad personal nimero nueve-ciento sesenta y cuatro- doscientos (9-174-200) y
ALEXIS GUERREL, var6n, panamefio, casado, vecino de esta ciudad, con cédula ocho-
cuatrocientos ochenta y seis- seiscientos siete (8-486-607) a quienes conozco, y son habiles para

gjercer el cargo, lo encontraron conforme, le impartieron su aprobacion y para constancia la firman -

todos juntos con los testigos, por ante mi, el Notario que doy fe.

Y/

ALEXANDER PETROSKY 7

Presidente

B@Z@%m&z@n Q/c? 3

AR ALTAMIRANDA

Gerente Financiero

Notaria Pablica Duodécima




