Formulario IN-A Ideal Living, Corp Pagina 1 de 46

REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Afo terminado el 31 de diciembre de 2019

RAZON SCCIAL DEL EMISOR: Ideal Living, Corp. y Subsidiarias

VALORES QUE HAN REGISTRADO: Programa Rotativo de Valores Corporativos
autorizada mediante la Resolucién No. SMV 407-12
de 10 de diciembre de 2012 y modificada en sus
términos y condiciones mediante la Resolucion
No. SMV 189-16 del 4 de abril de 2016 en
circulacion.

Resolucién No. CNV 28-11 del 3 de febrero de 2011.
Resolucion No. SMV 101-109 del 15 de abril de 2009,

NUMERO DE TELEFONO; Teléfono (507) 340-9300
FACSIMIL: Fax (507) 233-3764
DIRECCION DEL EMISOR Edificio Discovery Center, Urbanizacién Santa Maria

Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz,
Ciudad de Panama, Republica de Panama

DIRECCION DEL CORREO
ELECTRONICO DEL EMISOR: fduque@santamariapanama.com

Presentamos este formulario de Informacion Anual para dar cumplimiento a lo estipulado
en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, al Acuerdo N° 18-00 del 11 de octubre del 2000
y la informacién esta preparada de Acuerdo a lo establecido en el Acuerdo No.12-2003
del 11 de noviembre de 2003 de la CNV.
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| 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

Ideal Living Corp. (en adelante “ILC” o el “Emisor”) es propietaria de una propiedad de
alrededor de 285 hectareas localizadas a un costado del Corredor Sur, en Juan Diaz,
Ciudad de Panama, a aproximadamente 15 minutos de manejo del Aeropuerto
Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte colinda con un
area residencial con pequertas industrias, al este con el rio de Juan Diaz, al sur con
vegetacion que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la comunidad
Costa del Este.

Las oficinas principales del Emisor quedan en Edificio Discovery Center, Urbanizacion
Santa Maria Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz, Ciudad de Panama. El
numero de teléfono de la oficina es el +507 340 9300, vy nimere de fax +507 233 3764.
Apartado postal 0834-02142, Panama 9a, Republica de Panama. Sitio web:
hitp://www.santamariapanama.com.

A. Historia y desarrollo del Emisor

El Emisor es una sociedad andnima constituida bajo las leyes de la Reptblica de Panama
el 22 de junio de 2007 producto del Convenio de Fusién por Incorporacién entre las
sociedades TRILUX HOLDINGS, INC. y TEL & NET ACTIVITIES, INC., conformando la
nueva sociedad IDEAL LIVING CORP., a fin de desarrollar y promover el proyecto
residencial SANTA MARIA GOLF & COUNTRY CLUB y el proyecto comercial SANTA
MARIA BUSINESS DISTRICT. El Pacto Social de IDEAL LIVING CORP. esta contenido
en la Escritura Publica No.5997 de 18 de junic de 2007 de la Notaria Octava del Circuito
de Panarma debidamente inscrita a la Ficha 572787, Documento 1155955 de la Seccidn
de Mercantil del Registro Publico desde el 22 de junio de 2007.

La Companiia es duefa de las siguientes subsidiarias:

a) Santa Maria Court, S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica
de Panama e! 16 de marzo de 2015, dedicandose al negecio de Desarrollo,
promocion y ventas de bienes inmuebles propios.

b) Santa Maria Hotel & Golf. S. A.: Constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panamé el 22 de julio de 2014, dedicandose a la actividad del
servicio de hospedaje en hotel, Spa & Fitness Center, Golf House.

Ambas subsidiarias iniciaron operaciones en el mes de abril de 2016.

¢) Best Landscaping. Inc.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica
de Panama el 26 de agosto de 2015, dedicandose a la actividad del servicio

de mantenimiento de areas verdes y comunes del Proyecto Santa Maria Golf

& County Club. Esta compaiiia inicio sus operaciones a partir del mes de julio

de 2017.
O
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ILC fue constituida con el propésito de desarrollar, construir y promover el proyecto
residencial Santa Maria Golf & Country Club y el proyecto Santa Maria Business District
(los “Proyectos”). Para mas informacién del proyecto referirse a la seccion 3 del presente
documento.

Desde su constitucion hasta la fecha, el Emisor solo ha declarado dividendos pagaderos a
los tenedores de sus acciones por el periodo 2012, 2013, 2014, 2015y 2016.

B. Pacto Social y Estatutos
Dentro del Pacto Social y los Estatutos del Emisor se incluyen las siguientes
caracteristicas:

1. Contratos con Partes Relacionadas
El Pacto Social no establece ninguna clausula que detalle o prohiba la celebracion de
contratos entre el Emisor y uno o méas de sus Directores o Dignatarios, o algin negocio en
los que estos tengan intereses directos o indirectos. Revelar cualquier contrato con
relacionados.

2. Derechos de Voto
El Pacto Social del Emisor no contiene ninguna clausula con relacion a los derechos de
votos de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores con relaciéon a (i) la facultad
de votar en una propuesta, arreglo o contrato en la que tenga interés; (i) la facultad para
votar por una compensacién para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva,; (it}
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
De acuerdo a la clausula Cuarta del Pacto Social existe Derecho de Adquisicion
Preferente para los accionistas en cada nueva emision de acciones, teniendo que cada
nueva emisién sea ofrecida en primer lugar a sus accionistas quienes tienen derecho
preferente de suscribir las acciones por emitirse en proporcién a las acciones de las que
sean propietarios.

4. Asambleas de Accionistas
La Junta General de Accionistas celebrara una reunién ordinaria todos los aios, en la
fecha y lugar que la Junta Directiva disponga. También podré 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 mas
accionistas que representen por lo menos un cinco por ciento (5%) de las acciones

emitidas y en circulacion.
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Para constituir quérum, deberan estar presentes cualquier grupo de tenedores de
acciones que representen la mitad mas una de las acciones emitidas y en circulacion o de
sus respectivos representantes o apoderados legales. Todas las resoluciones de la Junta
General de Accionistas deberan ser aprobadas por el voto afirmativo de accionista(s) que
represente(n) la mitad mas una de las acciones presentes, salvo las siguientes, para las
cuales sera necesario el voto afirmativo de la mitad mas una de las acciones emitidas y
en circulacion:

- Enmendar el Pacto Social

- Enajenar, gravar o dar en garantfa los bienes de la sociedad
- Aprobar fusiones con ofras sociedades

- Disolver la sociedad

- Remover directores

Los negocios de la sociedad seran administrados y dirigidos por Asamblea de Accionistas
quien estad facultado para disponer y constituir gravamenes sobre los activos de la
sociedad, dicha facultad puede ser sustituida en la Junta Directiva contando con poder
especial de la Asamblea de Accionistas en este sentido.

5. Junta Directiva

Segun el Pacto Social, la Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3
directores. La Junta General de Accionistas puede aumentar el nimero de directores,
respetando en todo momento el numero minimo de directores mencionados
anteriormente.

Para constituir quorum, deben estar presentes la mayoria de los directores. Las
resoluciones deberan ser adoptadas con la mayoria de los Directores presentes o
representados.

6. Otros Derechos
No existe en el Pacto Social ninguna limitaciéon 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.

7. Estatutos
Las sociedades anénimas panamefias ho tienen obligacién de adoptar Estatutos. A la
fecha, el Emisor no ha adoptado Estatutos.

8. Modificacién de Capital
No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacion del capital.
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Capitalizacién y endeudamiento (basado en EEFFs al 31-dic-19)
La siguiente tabla presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 31 de
diciembre de 2019 y un resumen explicativo:

en miles de US$ 31-dic-19

Anticipos recibidos de clientes 32,498 (i)
Cuentas por pagar 9,430

Deuda bajo arrendamiento financiero 15

Cuotas y depositos de Garantfa recibidos de

clientes 22,858
Financiamientos con instituciones financieras 36,779 {ii)
Bonos por pagar, porcion corto plazo, neto de

costos de emision 33615 (i)
Bonos por pagar, porcion largo plazo, neto de

costos de emision 95,869 i)
Dividendos por pagar 6,769
Provisiones por pagar y otros pasivos 9,226

Impuesto sobre la renta por pagar 2,169

TOTAL DE PASIVOS 249,228

Acciones comunes 52,992

Superavit acumuiado 72,438

TOTAL PATRIMONIO 125,430
PASIVOS + PATRIMONIO 374,658

1.  Anticipos recibidos de clientes, consiste en opciones de compra de
propiedades a ser desarrolladas por la empresa y abonos a capital
hasta el momento en que se perfeccione la venta de propiedades en
proceso de desarrollo.

2, Préstamos bancarios consisten en Préstamo con Banco General, con
JS$10,000,000. La linea de crédito es a corto plazo el cual mantiene
un saldo en libros de US$7,461,064 y un sobregiro aprobado por
US$4,000,000 en Banistmo, S. A. el cual mantiene un saldo en libros
de US$3,980,404.

Préstamo bancario con Banistmo con US$24,315,000. La linea de
crédito de construccidn esta garantizada con primera hipoteca y
anticresis a favor de Banistmo, el cual ha sido cancelada el 6 de
agosto de 2019,

Préstamo bancario con Banistmo con US$27,580,000. La linea de
crédito de construccion esta garantizada con primera hipoteca y
anticresis a favor de Banistmo el cual tiene un saldo en libros de

US$24,337,557.
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Bonos por pagar, consisten en la Resolucion SMV 407-12 del 10 de
diciembre de 2012, por un valor nominal de hasta US$130,000,000,
divididos en tres (3) series. La Serie A por US$60,000,000 con un
saldo en libros de US$60,000,000, la serie B por US$40,000,000 con
un saldo en libros de US$40,000,000 y ta serie C por US$30,000,000
con un saldo en libros de US$30,000,000,

E! 3 de enero de 2013, la Comparia emitié una oferta publica de
bonos corporativos y valores comerciales negociables (VCNs) por un
valor nominal de hasta US$130,000,000, divididos en tres (3) series
como sigue:

La Serie A por US$60,000,000 devengan intereses a la tasa anual fija
de 5.75%, pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir
del 3 de marzo de 2013 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la
fecha en la cual el capital def bono fuese pagado en su totalidad y
vencen el 31 de diciembre de 2017.

La emision de los bonos de la Serie A esta respaldada por un
fideicomiso de garantia constituido por medio de la escritura publica
No0.5,637 del 21 de marzo de 2013, en la cual Prival Trust, Inc., actia
como agente fiduciario (el “Fiduciario”). El fideicomiso de garantia
contiene como garantia primera hipoteca y anticresis sobre las
siguientes fincas:

Finca numero 250,332, Documento Redi 822599
Finca numero 250,339, Documento Redi 822805
Finca numero 277,646, Documento Redi 1258954
Finca numero 294,259, Documento Redi 1496069

Serie A

El 2 de enero de 2018, la Compaiiia realizo pago de la serie A
correspondiente a la emision publica de 2013, por la suma de
US$27,000,000 y emitié Bonos de la serie A por US$30,000,000
devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, pagaderos
trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de marzo de
2018 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en la cual el
capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen el 28 de
diciembre de 2022

El 19 de junio de 2017, la Compafiia emitioc Bonos de la serie A por
US$27,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%,
pagaderos trimestraimente por trimestre vencido a partir del 31 de
marzo de 2018 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en
la cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen el 19
de junio de 2022. Hasta la fecha de este informe, el saldo en
circulacion de estos bonos es de US$24,300,000

Fecha de este Informe: 1 de jumio de 2020
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El 30 de junio de 2017, la Compariia emiti6 Bonos de la serie A por
US$3,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%,
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de
marzo de 2018 hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en
la cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen et 30
de junio de 2022. Hasta la fecha de este informe, el saldo en
circulacién de estos bonos es de US$2,700,000.

El 30 de septiembre de 2019, la Compafiia emitid bonos ia Serie A
por US$1,500,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 7.50%,
pagaderos trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha de
vencimientc o hasta su redencién anticipada y vencen el 26 de
septiembre de 2024,

El 27 de diciembre de 2019, la Compafiia emitié bonos la Serie A por
US$1,500,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 7.50%,
pagaderos trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha de
vencimienio o hasta su redencion anticipada y vencen el 26 de
diciembre de 2024.

Serie B

El 2 de enero de 2018, la Compaiiia emitié bonos la Serie B por
US$38,000,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 6.75%,
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de marzo
de 2018, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en la cual el
capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen del 28 de
diciembre de 2022, y realizo el pago de la Serie B correspondiente a la
emision publica 2013, por la suma de US$38,000,000.

El 23 julioc de 2018, la Compafia emitié bonos la Serie B por
US$2,000,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 7.00%,
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de marzo
de 2018, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en la cual el
capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen el 19 de julic de

2023.

Serie C

El 16 de febrero de 2018, se emitieron, VCNs de la Serie C por
US$4 000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 4.5%,
pagaderos hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en el
cual el capital det VCN fuese pagado en su totalidad. Esta serie tenia
vencimiento el 3 de febrero de 2019 y la Compafiia realizb su
renovacién devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de
marzo, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en el cual el
capital del VCN fuese pagado en su totalidad y vence el 26 de enero

de 2020.
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El 6 de julio de 2018, se emitieron VCNs de la Serie C por
US$12,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 4.75%,
pagaderos trimestralmente por trimestre vencido a partir del 31 de
marzo, hasta la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en el cual el
capital del VCN fuese pagado en su totalidad. Esta serie tenia
vencimiento el 28 de junio de 2019 y la Compaiiia realizo su
renovacion por US3$1,046,000, devengando intereses a la tasa anual
fija de 5.0%, con vencimiento el 13 de diciembre de 2020 y por
US$10,954,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%,
pagaderos trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha de
vencimiento o hasta su redencién anticipada y vence el 20 de junio de
2020.

El 26 de noviembre de 2018, la Companiia renové bonos de la Serie C
por US$7,200,000, devengando intereses a la tasa anual fija de
5.25%, hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencién
anticipada. Esta serie tenia vencimiento el 17 de noviembre de 2019 y
la Compaiiia el 18 de noviembre de 2019, realizo el pago de VCN’'s
de la serie C, por la suma de US%$7,200,000 y emiti6 Bonos de una
nueva serie por US$8,322,000, devengando intereses a la tasa anual
fija de 6.75% pagaderos frimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencién anticipada y con vencimiento el
18 de noviembre de 2022.

El 26 de noviembre de 2018, la Compafia emitié VCN's de la serie C
por US$2,800,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 5.0%,
pagaderos hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada. Esta serie tenia vencimiento el 21 de mayo de 2019 y la
Compaiiia, renovo estos VCNs Serie C devengando intereses a la
tasa anual fija de 5.5%, pagaderos trimestralmente, los dias 31 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion anticipada y
vence el 11 de mayo de 2020.

El 28 de noviembre de 2018 se emitié¢ VCN's con Serie C por
US$4,000,000 devengando intereses a la tasa anual fija de 5.25%,
pagaderos a la fecha de su vencimiento o hasta la fecha en el cual el
capital del VCN fuese pagado en su totalidad. Esta serie tenia
vencimiento el 18 de noviembre de 2019 y la compafia realizo pago
de VCN's de la serie C, por la suma de US$4,000,000 y emitid VCN’s
de la serie C por US$2,878,000, devengando intereses a la tasa
anual fija de 5.5% pagaderos trimestralmente, los dias 31 de marzo,
30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio hasta
su fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada y con
vencimiento el 8 de noviembre de 2020.

o
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La emisién de los bonos de la Serie B y C esta respaldada por la
primera Hipoteca Anticresis con limitacién al derecho de dominio
hasta por la suma de US$37,100,000 a favor de Prival Trust, S. A.
sobre Productos Terminados segun se define el Prospecto por una
cesion suspensiva e irrevocable, de las cuentas por cobrar derivadas
de contratos de promesa de compraventa o contratos de
compraventa, presentes y futuros, celebramos por la Compafiia,
todos relacionados al Proyecto Residencial Santa Maria Golf &
Country Club como garantia de la Series By C.

El emisor mediante la escritura publica No.1107 del 15 de enero de
2019, adiciono como respaldo de la serie B y C las siguientes fincas
trasladadas del respaldo de fideicomiso de garantia de la Serie A:

Finca niumero 277,648, Documento Redi 1258954
Finca numero 406,667, Documento Redi 2288296

Estas fincas respaldaran el fideicomiso de garantia constituido por
medio de la escritura pablica No.5,637 del 21 de marzo de 2013, en la
cual Prival Trust, Inc., actda como agente fiduciario (el “Fiduciario”).

C. Descripcion de negocios del Emisor
El Emisor esta en proceso de desarrollo de dos proyectos principales:
- Santa Maria Business District: Proyecto comercial a desarroliarse en las 33
Has de la Finca Garantia y principal fuente de repago de los Bonos.

- Santa Maria Golf & Country Club: Proyecto residencial a desarrollarse en las
otras fincas del Emisor. Los flujos de caja provenientes de este proyecto
estan cedidos en su totalidad para pagar los intereses y capital de la Facilidad
Bancaria.

La informacion que se presenta en esta seccion se basa en un plan maestro desarrollado
entre el Emisor y sus asesores externos y representa el mejor estimado sobre el
desarrollo del proyecto. Sin embargo, ni el Emisor, ni ninguno de sus directores
dignatarios, ejecutivos ni asesores externos es responsable por cualquier desviacion entre
el plan presentado a continuacion y los resultados reales del Emisor. Ni el Emisor, ni sus
directores, dignatarios, ejecutivos 0 asesores externos puede dar garantia que el plan
presentado a continuacién no se desviarad de la realidad. Adicionalmente, el Emisor se
reserva el derecho de modificar el plan presentado en cualquier momento, respetando en
todo caso, las debidas autorizaciones de las entidades gubernamentales
correspondientes. Dichas modificaciones, incluyen, pero no se limitan, a: tiempo
requerido para el desarrollo de cada una de las fases del proyecto, niimero de unidades a
desarrollar, precio promedio de venta de las unidades, nimero de hoyos en la cancha de
golf, vias de acceso a desarrollar, caracteristicas del Country Club, Golf Club, gimnasio y

otras amenidades.

Toda la informacidn contenida en esta seccién estd basada en el plan maestro de
desarrollo de los proyectos. Por tanto, toda la informacién presentada a continuacion es
considerada propiedad intelectual del Emisor y sus asesores externos. Dicha informacion
no debera ser reproducida fuera del contexto del presente Informe de Actualizacién Anual,

O
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y en tal caso, sblo con el propésito de ofrecer ia presente Emisién a potenciales
Inversionistas.

1. Santa Maria Business District

a. Descripcion General
El proyecto denominado Santa Maria Business District es un proyecto comercial a ser
desarrollado en la Finca Garantia. Los flujos de caja generados por este proyecto
constituyen la principal fuente de repago del capital e intereses de los Bonos

El plan maestro contiene el desarrollo de 104 lotes comerciales, 51,000 metros cuadrados
de calles, incluyendo un boulevard principal de 25 metros de ancho y rellenos y drenajes
El 4rea vendible de la propiedad es de aproximadamente 274,000 metros cuadrados. El
costo de urbanizacion de la Finca Garantia se estima en US$120 por metro cuadrado
vendible.

Segun los términos del fideicomiso de garantia, el Emisor debe depositar en la Cuenta de
Concentracion US$215, por cada metro cuadrado que solicite segregar de la Finca
Garantia. Por tanto, con la venta del 76% del Proyecto se repaga el 100% del capital de
los Bonos. Adicionalmente, el precio por metro cuadrado en Santa Maria Business
District es considerablemente superior a US$215, brindando asi un nivel adicional de
cobertura a la Emisidn.

b. Ubicacion
El proyecto Santa Maria Business District esta ubicado aledario al norte del Corredor Sur,
entre los entronques de Chanis y Llano Bonito. Entre las bondades de esta ubicacion
tenemos: acceso a dos entrongues de Corredor Sur, cercania a centros urbanos del este
de la ciudad, acceso a Via Santa Elena y a Ave. José A. Arango, y Via Tocumen, cercania
a Aeropuerto Internacional de Tocumen.

c. Productos
El desarrollo Santa Maria Business District inicialmente ofrecerd lotes para desarrollo
comercial exclusivamente. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de modificar
este plan para ajustarse a la situacién de mercado.

d. Mercado objetivo
El mercado objetivo del Santa Maria Business District es empresas con necesidades de
espacio fisico entre 1,500 a 40,000 metros cuadrados. E! proyecto estara enfocado a
empresas comerciales, bancarias y ciertas empresas con necesidades para el desarrolio

de cadenas de logistica.

e. Actualizacion — Ventas
Al 31 de diciembre de 2019, en el proyecto Santa Maria Business District, se han cerrado
contratos de promesa de compra-venta con terceros por la suma de US$94.4 millones.

D
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2. Santa Maria Golf & Country Club

a. Descripcién general del proyecto Santa Maria Golf & Country

Club

El Proyecto sera una comunidad residencial exclusiva que contempla la construccion de
mas de 107 unidades residenciales y diversas amenidades durante la Fase 1 (2008 al
2019). Las caracteristicas de desarrollo maestro, amenidades (cancha de golf disefiada
por Nicklaus Design y Country Club), ubicacion y disefio convierten al Proyecto en el
primero de su categoria en Panama y posiblemente en la regién. Adicionalmente, el
Proyecto cuenta con asesoria de empresas internacionales y nacionales de alta
trayectoria para cada etapa de su desarrollo, asegurando asi su ejecucion con los
estandares de mas alta calidad.

Durante Ia Fase 1, el Proyecto contempla los siguientes componentes:
= 58 lotes de terrenos (ES Lots)
44 unidades de Viviendas Unifamiliares (SF Homes)
1 lote de terreno (MD.6) para viviendas de mediana densidad
4 lotes de terrenos (HD.4) para condominios de lujos
9 hoyos de Golf (Nicklaus Design)

b. Ubicacion
El Proyecto esta ubicado sobre 251.4 hectareas localizadas a un costado de! Corredor
Sur, en Juan Diaz, Ciudad de Panama, a aproximadamente 15 minutos de manejo del
Aeropuerto Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte
colinda con un area residencial con pequefias industrias, al este con el ric de Juan Diaz,
al sur con vegetacion que ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la
comunidad Costa del Este.

c. Productos
Los producios residenciales de la Fase 1 Proyecto incluyen los siguientes:
Lotes de terreno (ES Lots)
* Aproximadamente 58 lotes de aproximadamente 1,500 m2 para la construccion de
residencias
» Los propietarios de los lotes seran sujetos a las restricciones de arquitectura del
Proyecto, a la revision de los procesos y a los tiempos limite de construccion
» Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$841,000 a
US$1,867,000.

Viviendas Unifamiliares (SF Homes})
= Aproximadamente 44 viviendas unifamiliares
=  Tamafo varian entre 311 a 511 m2 en lotes que varian entre 642 a 888 m2
* Precios estimados de venta en la fase inicial de entre US$764,000 a
US$1,308,000

Lote de Terreno (HD.4)
» Aproximadamente 4 lotes para condominios de lujo

» Lotes entre 3,000 a 4000 m2
=  Precios estimados de venta en la fase inicial de US$3,000,000 a US$4,000,000

2
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Lote de Terreno (MD.6)
= Un lote para viviendas
»  Con un area de 82, 165.99 m2
» Precios estimados de venta en la fase inicial de US$20,000,000

Los productos residenciales de la Fase 2 Proyecto incluyen los siguientes:
Lote de Terreno (MD.1)
» Aproximadamente 19 lotes para condominios de lujo
= Conunareade 73,047.29 m2
=  Precios estimados de venta en la fase inicial de US$4,000,000 a US$5,000,000

Lote de Terreno (HD.5)
= Aproximadamente 5 lotes para condominios de lujo
s Conun area de 12 482.51 m2
» Precios estimados de venta en la fase inicial de US$4,000,000 a US$5,000,000

Los productos residenciales de la Fase 3 Proyecto incluyen los siguientes:
Lote de Terreno (MD.7)
» Aproximadamente 11 lotes para condominios de lujo
=  Con un area de 24,366.91 m2
» Precios estimados de venta en la fase inicial de US$2,000,000 a US$3,000,000

Lote de Terreno (HD. 1)
= Aproximadamente 16 lotes para condominios de lujo
= Con un area de 48,207.94 m2
» Precios estimados de venta en la fase inicial de US$5,000,000 a US$6,000,000

d. Fases de Desarrollo

El Proyecto sera desarrollado en 4 Fases dentro de 2 parcelas principales (Parcela Sur y
Parcela Norte del Corredor Sur). A continuacion, se presenta la descripcion de todas las

Fases:

FASE 1
Complejo / Lotes Producto Unidades Lotes | Uso Proyectado | Hectdreas Brutas
del Lote
tsland Estates (1E-1, IE-2, |E-3) Lotes unifamiliares 58 Casas 111
Fairway Estates |l Casas unifamiliares 44 Casas 5.6
Lotes Lotes para desarrollo 4 Edificios 1.7
de 4 edificios, 280 apartamentos
en total.
The Reserve Lotes para desarrollo 1 Edificios 82
de 10 edificios, 290 apartamentos
en total
Total 26.6

La primera fase de desarrollo contempla 26.6 hectareas de terreno desarrollable. Esta

fase estara ubicado en la parte suroeste del proyecto e incluye casas, apartamentos, lotes

unifamiliares y la cancha de golf (los primeros 9 hoyos), la cual fue inaugurada en
=
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septiembre de 2012. Ya se completaron los trabajos de movimiento de tierra y se ha
completado mas del 80% de la infraestructura principal.

La primera fase incluye los siguientes proyectos:

Island Estates {Lotes de Terreno): Proyecio de 58 lotes de terrenc ubicados en tres
islas (Island Estates 1, Island Estates 2, Island Estates 3) en un area de 11.1 hectareas.
El tamafio de los lotes varia entre 1,100 y 2,000 m2 y tienen vista a la cancha de golf,
lagos, jardines y bosques. Los compradores de estos lotes se encargaran del disefio y
construccion de las casas unifamiliares, sujetas a guias arquitectonicas del proyecto.
Hasta la fecha se han vendido 48 lotes, lo que representa el 83% de los lotes disponibles.

Fairway Estates Il (Viviendas Unifamiliares): Proyecto de 44 lotes con casas
unifamiliares en un area de 5.6 hectareas. El tamafio de los lotes varia entre 645 y 1,747
m2 y tienen vista a la cancha de golf, lagos y jardines. Las casas seran disefiadas por
GJM2A y Arango Arquitectos y tendran dos pisos e incluyen cuatro o cinco habitaciones,
den, sala familiar, balcones, cavas, patios internos, opciones para piscinas y gazebos.
Ya se inicio la construccién de 38 de las 44 casas

Lotes: Se han designado ciertos lotes de terrenos en donde se construiran edificios. Un
area es de 1.7 hectareas, dividida en 4 lotes y es donde se construiran 4 edificios por un
total de 280 apartamentos, mientras que otra area denominada “The Reserve” es de 8.2
hectareas y contara con 10 edificios para un total de 290 apartamentos. Ya se inicio
construccion de 5 de los 14 edificios de apartamentos. Algunos de los edificios que se
construiran son The Legacy, The Regent y Pinnacle.

En total, se estima gue la primera fase tendra mas de 600 unidades residenciales

FASE 2
Complejo / Lotes Producto Unidades Lotes| Uso Proyectado | Hectdreas Brutas
del Lote
Fairway Estates | Casas unifamiliares 42 Casas 5.5
Fairway Estates Il Casas unifamiliares 58 Casas 3.0
Peninsula Estates | Lotes unifamiliares 27 Casas 52
Peninsula Estates I! Lotes unifamiliares 24 Casas 5.2
Lotes Lotes para desarrollo 19 Edificios 9.1
de 19 edificios de aprox.
10 apartamentos cada uno
Lotes Lotes para desarrollo 5 Edificios 1.5
de 5 edificios de aprox.
150 apartamentos cada uno.
Total 34.5

La segunda fase contempla 34.5 hectareas de terrenos desarrollable. Esta fase estara
ubicada en la parte suroeste, central sur y sureste del proyecto e incluye casas,
apariamentos, lotes unifamiliares y lotes. La segunda fase se encuentra en etapa de
movimiento de tierra.

o
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La segunda fase inciuye los siguientes proyectos:

Fairway Estates | y Fairway Estates lll (Viviendas Unifamiliares): Al igual que el
Fairway Estates Il, Fairway Estates | y Il es un proyecto de lotes con casas unifamiliares,
las cuales seguiran los mismos estandares arquitecténicos que Fairway Estates Il. El
tamario de Fairway Estates | es de 5.5 hectareas y contempla 42 iotes, mientras que el
Fairway Estates |1l es de 8 hectareas y contempla 58 lotes.

Peninsula Estates | y Il (Lotes de Terreno): Proyecto de 51 lotes de terrenos ubicado
en dos parcelas, Peninsula Estates |, que es de 5.2 hectareas y tiene 27 lotes y Peninsula
Estates Il, que es de 5.2 hectareas y tiene 24 lotes. El tamario de los lotes varia entre
1,000 a 2,170m2 y tienen vista a la cancha de golf, lagos y jardines. En este proyecto, los
compradores disefiaran y construiran casas unifamiliares, sujetas a guias arquitectonicos
del proyecto. Hasta la fecha se han vendido 1 lotes, lo que representa el 2% de los lotes
disponibles.

Lotes: Se han designado lotes en donde se construirdn edificios. Un area es de 9.1
hectareas y es donde se construiran 19 edificios de aproximadamente 10 apartamentos
cado uno, mientras que la otra area es de 1.5 hectareas y contara con 5 edificios de
aproximadamente 150 apartamentos cada uno.

En esta etapa se planea construir los otros 9 hoyos de la cancha de golf. En total, se
estima que la segunda fase tendra aproximadamente mas de 1,000 unidades
residenciales

FASE 3
Complejo / Lotes Producto Unidades Lotes| Uso Proyectado | Hectdreas Brutas
del Lote
Peninsula Estates ll Lotes unifamiliares 39 Casas 7.4
Fairway Estates [V Casas unifamiliares 52 Casas 5.5
Lotes Lotes para desarrollo 16 Edificios 6.0
de 16 edificios de aprox.
87 apartamentos cada uno
Lotes Lotes para desarrollo 11 Edificios 6.0
de 11 edificios de aprox
22 apartamentos cada uno.
Town Center Towncenter con 32 apartamentos 1 Towncenter 2.4
tipo loft
Total 27.3

La tercera fase contempla 27.3 hectareas de terrenos desarrollables. Esta fase estara
ubicada en la parte sureste del proyecto e incluye casas, apartamentos, lotes, lotes
unifamiliares y un towncenter. La tercera fase se tiene contemplado iniciar cuando la fase

dos este mas avanzada.

D
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La tercera fase incluye los siguientes proyectos:

Peninsula Estates Ill (Lotes de Terreno): Al igual que Peninsula Estates | y Il, Peninsula
Estates 11l es un proyecto de 39 lotes de terreno en un area de 7.4 hectareas, donde los
compradores disefiaran y construiran casas unifamiliares, sujetas a guias arquitectonicas
del proyecto. Los lotes tienen vista a la cancha de golf, lagos y jardines.

Fairway Estates IV (Viviendas Unifamiliares): Al igual que los otros Fairway Estates,
Fairway Estate IV es un proyecto de 52 lotes en un area de 5.5 hectareas, con casas
unifamiliares ya construidas, las cuales seguiran los mismos estandares arquitecténicos
que Fairway Estates ll. Las casas tendran vista a lagos y jardines.

Lotes: Se han designado ciertos lotes en donde se construirdn edificios. Un area es de
6.0 hectareas y es donde se construirdn 16 edificios de aproximadamente 87
apartamentos cada uno, mientras que en otra area de 6.0 hectéreas se construiran 11
edificios de aproximadamente 22 apartamentos cada uno.

Towncenter: Se ha asignado 2.4 hectareas que seran utilizadas para la construccién de
un towncenter con 32 apartamentos tipo loft.

En total, se estima que la tercera fase tendra mas de 500 unidades residenciales.

FASE 4
Complejo / Lotes Producto Unidades Lotes | Uso Proyectado Hectareas Brutas
del Lote

Lotes Lotes para desarrollo de 22 22 Edificios 12

edificios de aproximadamente

80 apartamentos cada uno
Lotes Lotes para desarrollo 9 Edificios 57

de 9 edificios de aprox.

80 apartamentos cada uno
Lotes Lotes para desarrollo de edificios | Por determinar Edificios 5.4
Lotes lotes para desarrollo de edificios | Por determinar Edificios 4.5
Lotes Lotes para desarrollo de edificios | Por determinar Edificios 2.9
Lotes Lotes para desarrollo de edificios | Por determinar Edificios 1.8
Lote comercial Lote comercial 1 Lotes comerciales 1.1
Total 334

La cuarta fase contempla 33.4 hectareas de terrenos desarrollable. Esta fase estara
ubicada en la parte norte del proyecto e incluye lotes, casas y apartamentos. La cuarta
fase se tiene contemplado iniciar cuando las fases 3 este mas avanzada.

La cuarta fase incluye los siguientes proyectos:

Lotes: Se han asignado lotes que seran utilizados para la construccion de edificios. Una
seccion serd de 12 hectareas y se construiran 22 edificios de aproximadamente 80
apartamentos cada uno, mientras que otra seccion sera de 5.7 hectareas y contara con 9

O

Representanie Legal e oo Fecha de este Informe: 1 de junic de 2020 Z



Formuiaric IN-A Ideal Living, Corp. Pagina 16 de 46

edificios de aproximadamente 80 apartamentos cada uno. También habra otra area de
14.6 hectareas donde se construiran edificios.

Lote comercial: Se ha asignado un area de 1.1 hectdreas que sera utilizada para el
desarrollo de locales comerciales

En total, se estima que la cuarta fase tendra mas de 2,000 unidades residenciales.

e. Amenidades
El Proyecto contara con las siguientes amenidades:
Cancha de Golf Santa Maria
= Cancha de golf de 18 hoyos disefiado por Nicklaus Design y de acuerdo a los
estandares de PGA.
= Aproximadamente 7,000 yardas (par 72)
* “Driving range” y facilidad para préacticas a corta distancia
» [a cancha utilizara césped resistente al agua marina

Santa Maria Golf Club
» Restringido a aproximadamente 550 miembros, quienes deben ser propietarios de
residencias de Santa Maria
= El “clubhouse” tendra pro shop, “lounges” y “locker rooms” para damas vy
caballeros, area de barbacoas, salones de reuniones privadas y areas de
almacenamiento de bolsas y carritos de golf

Santa Maria Country Club
» El area de construccion del club contendra gimnasio completo de pesas y equipos,
estudios de yoga, spinning y aerdbicos, salones de multiuso para fiestas y
eventos, un saldén grande para eventos formales y restaurante casual con
secciones cerradas y abiertas
= El area de afuera tendra una piscina, cancha de futbol, basquethol, voleibol, tenis y
sguash

The Spa at Santa Maria
» Ubicado en el complejo del Country Ciub
* Proveera servicios a los huéspedes del hotel y miembros del Country Club
= Serd abierto al publico en general

The Inn at Santa Maria
= Consistira en un “boutique hotel” de alta categoria ubicado en el centro comercial y
podra ser vendido a inversionistas individuales como un “condo hotel”
» Sera subsidiaria de la empresa holding duefia del campo de golf y el country club
para calificar bajo los incentivos fiscales de la “Ley 8”

The Shops at Santa Maria
= Es un centro comercial de uso mixto para suplir las necesidades de sus residentes

Otras amenidades incluyen espacio abierto con numerosos lagos y parques, y un sistema
integrado de trechos / veredas para caminar y/o montar bicicleta. Adicionalmente contara
con un excelente sisterma de seguridad.

-
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f. Mercado objetivo
Existen dos mercados primarios para Santa Maria como se presentan a continuacion:

Mercado: Local Iinternacional
Objetivo: » Parejas profesionales |* “Baby-boomers’
establecidas con hijos =  Suramericanos y europeos
» Parejas establecidas que ya establecidos
no fengan a nadie viviendo|= Inversionistas
con ellos =  Compradores de segunda
= Entusiastas del goif residencia

g. Canales de distribucion
El proyecto esta siendo ofrecido a través de varios canales de distribucion en funcion del
tipo de cliente:
- Clientes nacionales y/o clientes extranjeros que residen en Panama:
Exclusivamente a través de canales directo. Es decir, a través de las oficinas de

Ideal Living Corp.

- Clientes extranjeros que no residen en Panama: El proyecto se les ofrece a estos
clientes a través de las oficinas de Ideal Living Corp. y a través de acuerdos de
distribucion con un nimero limitado de companias de bienes raices.

h. Infraestructura

A continuacion, se describen los principales componentes de infraestructura que
contempla el Proyecto durante su fase de desarrollo:

Drenes verticales (“wick drains”): Para acelerar la consolidacion de la lama en los sitios donde
se construiran las casas, asi como las calles, se colocara un geotextil tejido y sobre este geotextil
se colocara una capa de arena de 0.60 metros de espesor. Después se instalaran los drenes
verticales (wick drains), los cuales consisten en la colocacion de un canal plastico o de pvc cubierto
con un geotextil no tejido que ayudara a desplazar el agua contenida en la lama para ayudarle a
que se consolide mas rapidamente y asi evitar asentamientos futuros cuando ya este el proceso de
construccién de casas y vias.

Vialidades: Se tendran dos vias internas, una principal y otra secundaria, las cuales contaran con
disefios y construccion que brinden un buen desempefio prolongado en diferentes condiciones
operacionales.

Accesos: Se contara con tres accesos directos al Corredor Sur desde la porcion sur del terreno,
asi como tres desde el norte para mayor comodidad de los propietarios. De igual manera se
mejorara la incorporacion y salida del Corredor Sur con la construccion de dos rampas para
completar el trébol existente. Actualmente se encuentran negociando el acceso desde Costa del
Este.

Caminos secundarios: Para evitar molestias a los propietarios, se construird un camino por el
perimetro del terreno, asi como un puente sobre el Corredor Sur para desviar el camino existente
que da servicio tanto a la arenera como al embarcadero.

Electricidad: Para asegurar el suministro de energia electrica el Proyecto contara con una
subestacion, con dimensiones de acuerdo a la magnitud del Proyecto, asi como los circuitos

o
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necesarios para abastecer toda el area del desarrolio sin inconvenientes. De acuerdo a los
requerimientos del Proyecto, todas las instalaciones seran subterraneas para respetar la
arquitectura del disefio.

Agua Potable: El sistema de agua potable se alimentara con una linea principal de 12" de
diametro, con ramificaciones de 10" y 8" de acuerdo a las densidades. Esto es para que en todos
los lotes tengas suministro de agua sin ningln problema.

Sistema Sanitario: Este sistema contard con tuberias de diametro suficiente para el desalojo
rapido de las aguas servidas, las cuales iran a la estacion de bombeo para luegoe ser enviadas a la
planta de tratamiento.

Planta de tratamiento: La planta de tratamiento procesara las aguas servidas sin ayuda de
quimicos para que se pueda utilizar el agua tratada en el sistema de riego y proteger el medio
ambiente. Se construira por fases, la primera fase serd para dar servicio a las primeras areas
pobladas y se iran construyendo modulos de acuerdo al avance del proyecto hasta completar el
disefio definitivo.

Sistema Pluvial: Se construiran tragantes y tuberias en numero y dimensiones para un desalojo
rapido de las lluvias y evitar posibles inundaciones.

Sistema de Alumbrado Publico: El servicio de alumbrado publico tiene como finalidad satisfacer
las condiciones basicas de iluminacién de calies y el servicio a peatones y vehiculos en vialidades,
asi como en espacios publicos, plazas, parques y jardines. Se instalaran luminarias suficientes para
obtener niveles de iluminacién recomendados por las normas vigentes

Sistema de comunicaciones: Se construiran camaras de inspeccién de dimensiones y en nimero
suficiente para tener un buen servicio, asi como también se construira una central telefonica para
prestar este servicio. De acuerdo a los requerimientos del proyecto todas las instalaciones seran
subterrdneas para respetar la arquitectura del disefio.

Mantenimiento de Campo de Golf: Se tiene asignada un area para instalar un taller para dar
mantenimiento a los carritos de goif, asi como al equipo gque se utilice en el mantenimiento del
campo. Se tendra un espacio adicional para bodega y ofro para el manejo y almacenamiento de
combustibles, abonos y fertilizantes.

i. Andlisis del terreno
A continuacién, se presenta una descripcion general del terreno del Proyecto:

= Su cercania a Costa del Este se convierte en un factor positivo para la venta. Se
espera que el Proyecto se posicione en un nivel similar y mayor que Costa del
Este dado su mayor variedad de amenidades.

= E] Corredor Sur les brinda comodidad a los residentes para llevarlos al centro de la
ciudad.

= Condiciones de tierra pobres que requeriran un tratamiento especial. Existen
niveles de saturacion de “clay” de 2 a 5 metros de profundidad que requiere que
un tratamiento especial de suelo para asegurar una consolidacion rapida.

= Existe un derecho de via para que camiones puedan acceder a los suplidores de
arena localizadas en la parte sur. Este camino sera desviado, lo cual involucra un
paso elevado sobre el Corredor Sur.

« Actualmente no existen suficientes vias de acceso al Proyecto. Dentro del Plan
Maestro se contempla construir rampas de entrada en Llano Bonito/Embarcadero y
vias adicionales en otros punios clave.

= El Proyecto esta ubicado en una zona ambiental sensitiva, en la cual hay una zona
de migracion de pajaros. El estudio de impacto ambiental fue aprobado por la
Autoridad Nacional del Ambiente (“ANAM”"} el 22 de febrero de 2008. También se
ha establecido un fondo de US$500,000 para trabajos ambientales en dicha zona
y US$800,000 para un programa de reforestacion.

o
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« Los niveles de agua son altos (aproximadamente 0.5 a 1 metro arriba del suelo) y
el area es considerada propensa a inundacién. Para prevenir inundaciones y
asegurar un drenaje apropiado, la Compafiia estipula dragar y ensanchar el rio
Juan Diaz y la quebrada Curunducito. Dichos trabajos de drenaje iniciaron en
junio de 2008.

i- Actualizacién — Ventas
Al 31 de diciembre de 2019, la Comparia ha celebrado contratos promesa de compra-
venta por las preventas de:

e Lotes: $298.0 millones:
e (Casas: $270.4 millones;
¢ Santa Maria Business District;: $94.4 millones.

Ademas de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente mencionada,
al 31 de diciembre del 2019 existe un saldo de US$0.3 millones correspondiente a
opciones de compra por parte de potenciales compradores {los “Depositantes”). Segun
los términos de las opciones, las mismas son “no vinculantes” para el Depositante, y el
abono debera ser devuelto por el Emisor en caso que el Depositante decida no seguir
adelante con la firma de un conirato de compra-venta de ta propiedad correspondiente en
el proyecto Santa Maria Golf & Country Club,

Para mayor detalle sobre los abonos a contratos de compra-venta y las opciones de
compra, por favor referirse a la siguiente tabla:

Anticipos recibidos de clientes (miles de US$) 31-dic-2019
Opciones Lotes-Reservaciones 100
Opciones Residenciales-Reservaciones 90
Opciones Apartamentos-Reservaciones 60
Contratos de Derecho de uso del Club de Golf 11,438
Contratos promesas de compraventa Lotes 2,124
Contratos de derecho de uso del Club Social 11,420
Contratos promesas de compraventa residenciales 30,124
TOTAL 55,356

k. Antecedentes
El mercado de bienes raices de Panama, esta compuesto de tres sectores, los cuales son
segregados dependiendo de la utilizacién final de los inmuebles:

- Residencial: El sector de bienes raices residencial, se caracteriza principalmente
por la venta y alquiler de casas y apartamentos.
- Comercial: El sector de bienes raices comercial, estd vinculado a la venta y

alquiler de locales comerciales y de oficinas.
- Industrial; El sector de bienes raices industrial, estd compuesto principalmente de

fabricas, plantas productoras, procesadoras y galeras, entre otros.
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El Emisor participa en el sector de bienes raices residencial, especificamente en el estrato
de alto poder adquisitivo y en el sector de bienes raices industrial.

Recientemente, inversionistas de paises desarrollados y de la region consideran a
Panama como un lugar propicio para invertir, por su estabilidad monetaria, las
oportunidades que ofrece la posicion geografica, el prudente manejo fiscal-financiero, la
politica de incentivos econémicos por parte del gobierno y el respeto a los derechos de
propiedad. Estas caracteristicas crean un ambienie propicio para establecer sedes
regionales de empresas multinacionales y atender operaciocnes en Latinoamérica y el
Caribe.

A su vez, los problemas politico-econémicos en paises vecinos inducen la busqueda de
alternativas donde ubicar operaciones centrales o regionales en paises que ofrezcan
estabilidad econémica, politica y social y la proteccion del capital invertido. El gobierno de
Venezuela, por ejemplo, a raiz de su politica interna y externa, continia disuadiendo a
inversionistas extranjeros y nacionales que buscan estabilidad econémica y proteccion de
su capital. Colombia, aunque goza de una reciente mejoria econémica, sigue sufriendo de
violencia e inseguridad en el pais y, al igual que Venezuela, mantiene restricciones al libre
flujo de capitales que desfavorecen a inversionistas extranjeros.

Entre las tendencias recientes mas importantes, esta el alza en los precios de los insumos
para construccion, especificamente cemento, piedra, arena, concreto, madera, acero, y
aluminio,

. Competencia
Los principales competidores del Emisor incluyen otras empresas promotoras de bienes
raices en Panama,

El auge en el sector de bienes y raices en la Republica Panama tiene sus origenes en la
incorporacion de la demanda extranjera, producto de ias ventajas competitivas que
presenta Panama como lugar de inversion y en el entorno politico-econémico de varios
paises vecinos

Los inversionistas de paises desarrollados consideran a Panama como un lugar propicio
para invertir, por su estabilidad monetaria, las oportunidades que ofrece la posicion
geografica, el prudente manejo fiscal-financiero, la politica de incentivos econémicos por
parte del gobierno y el respeto a los derechos de propiedad.

El sector de bienes y raices de Panama estd compuesto principalmente de tres sectores,
los cuales son segregados dependiendo del uso del bien, residencial, comercial e
industrial. El Emisor se desarrolla dentro del sector residencial y comercial

principalmente.

A continuacién, presentamos un cuadro preparado por el Ministerio de Economia y
Finanzas en el cual se detallan las construcciones segun tipo de proyecto. Es importante
mencionar que durante el afio 2009 se dio un incremento en las construcciones
residenciales para personas de escasos recursos, no en viviendas de lujo que es el

mercadc meta del Emisor.,

s
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Comreginiznto
L ey ACHn Bella ¥isla Bethania r::::‘: Pueblo Nueve | S an F rancisco —
Residenciales 8 B 0 7 & 44 i1
Comerciales 3 8 7 2 3 26
Turisticos 3 " t a 4 b3 15
Refigioso 3 0 v 0 S 3 3
Gubernamentales ¢ 1 o a 1 & 2
Culturales 1 s} 0 ] 3 2 t
Residenciat y comercial g 3 i 0 9 1 4
Restdencial y turistico e 3 0 0 4 3 5
Comertial y luristico 3 3 ] a ¢ ¢ 3
Total 13 52 14 34 12 53 178

A. 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 desempenfio, ni ha sufrido sanciones
administrativas por parte de la Comision Nacional de Valores o una organizacion

autorregulada supervisada por aquella.

B. Sanciones administrativas
A la fecha de este informe, el Emisor no mantiene sanciones administrativas impuestas
por la Comisién Nacional 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:

El Emisor es una subsidiaria 100% propiedad de Unimax Properties Corporation, sociedad
anénima constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas.

E. Propiedades, Plantas y Equipo
El Proyecto estd ubicado sobre 285 hectareas localizadas a un costado del Corredor Sur,
en Juan Diaz, Ciudad de Panama, a aproximadamente 15 minutos de manejo del
Aeropuerto Internacional de Tocumen y 10 minutos del centro de la ciudad. Al norte
colinda con un area residencial con pequeiias industrias, al este con el rio de Juan Diaz,
al sur con vegetacién gque ocupa 700 metros hasta la costa del Pacifico, y al oeste con la

comunidad Costa del Este.
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Las fincas que comprenden la propiedad al 31 de diciembre de 2019 son las siguientes:

Numero de Dimensiones Valor en libros {(US$mn)

finca (hectareas)

PH 416295 280 49.9
277664 The 7.3
438347 4.6 2.9

30123365 06 15
277665 57 1.1
252706 46 0.9
294260 2.2 04
250338 1.3 0.2
250332 1.3 0.1
27891-A 0.3 : 0.1

30307840 3.3 1.1
TOTAL : 55.3 65.3

Al 31 de diciembre del 2019, el Emisor ha invertidc mas de US$551.5 millones en
infraestructura, ingenieria, arquitectura y urbanizacién para el proyecto Santa Maria Golf &
Country Club (ver estados financieros)

F. Investigacién y Desarrollo, Patentes y Licencias
El Emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacién y desarrollo.

G. Informacién de tendencias
A la fecha de este informe, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacién 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 la Comision Nacional de

Valores.

No existen datos confiables publicados acerca del mercado inmobiliario, por lo que no se
pueden mostrar las tendencias recientes en cuanto al precio de los inmuebles en la
Republica de Panama, sin embargo, es la opinion de expertos que como consecuencia
del crecimiento inmobiliario los precios de los inmuebles han aumentado.

De acuerdo a la Asociacion de Corredores de Bienes y Raices de Panama (ACOBIR), las
mayores oportunidades hoy dia en desarrollo inmobiliario estan en edificios corporativos,
hospitales, centros comerciales, hoteles, segundas residencias, unidades habitacionales
para el mercado local, escuelas y universidades, viviendas de interés social, centros
logisticos, muelles y marinas, parques industriales y de almacenajes entre otros. El Santa
Maria Business District servirad para suplir las necesidades de construccién de edificios

corporativos.

En base a los permisos de construccion aprobados durante el afio 2009, se proyecta que
la actividad de construccion en su componente privado se contraiga en un 5% durante el
afio 2012 a causa de la reduccion en la demanda por apartamentos y viviendas de aito
costo y las restricciones en el financiamiento para el desarrollo de nuevos proyectos.
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Por otro lado, durante el 2013, las construcciones de infraestructura como la expansién de
puertos, ampliacion y rehabilitacién de la infraestructura vial y trabajos de excavacion y
dragado para la expansion del Canal de Panama, al igual que los proyectos
hidroeléctricos, tendran un incremento.

Il.  ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

Los activos totales del Emisor pasaron de $386.2 millones al 31-dic-18 a $374.6 millones
al 31-dic-19, reflejando una disminucién de $11.6 millones. Esta disminucién obedece
principalmente a un aumento de $8.1 millones en el rubro de Construcciones en Proceso
para el desarrollo del proyecto Santa Maria Golf & Country Club, para llegar a un total de
$13.0 millones de Construcciones en Proceso, una disminucion en el rubro de Inventario
de Terrenos para la Venta de $5.0 millones, una disminucion en el rubro de Efectivo de
$0.4 millones, un aumento en el rubro de Cuentas por Cobrar de $5.5 millones, una
disminucién en el rubro de Anticipo a Proveedores de $1.8 millones, una disminucion en el
rubro de Terreno para Futuro Desarrollo de $16.1 millones, una disminucion en el rubro de
Magquinarias, Mobiliarios y Equipo de $0.2 millones, una disminuciéon en el rubro de
inversion en hotel de $1.7 millones.

Los pasivos totales del Emisor disminuyeron del 31-dic-2018 al 31-dic- 2019, pasando de
$281.1 millones a $249.2 millones, una disminucion neta de $31.9 millones. Los
Anticipos recibidos de clientes disminuyeron por $19.5 millones, una disminucién en el
rubro de Cuentas por pagar de $2.5 millones, mientras que el rubro de Préstamos por
pagar refleja una disminucion de $9.4 millones, un aumento de cuotas y depésitos de
garantia de clientes de $1.9 millones, una disminucién en el rubro de provisiones de $2.5,
mientras que el rubro de Bonos por pagar refleja un aumento de $0.1 millones.

Los activos corrientes del Emisor pasaron de $200.4 millones al 31-dic-18 a $182.6
millones al 31-dic-19, reflejando una disminucion de $17.8 millones.

El Emisor registra un indice de liquidez (medido como activos corrientes/pasivos
corrientes) al 31-dic-2019 de 1.53 Esto se debe principalmente a la disminucion de los
pasivos corrientes en el periodo.

B. Recursos de Capital

El Emisor cuenta con un capital pagado de total $53 millones. Al 31-dic-2019, el
Patrimonio neto de la empresa fue de $125.4 millones, reflejando las utilidades y pérdidas
operativas propias de una empresa en proceso de desarrollo de un proyecto de la
magnitud de Santa Maria Golf & Country Club.

El endeudamiento de la empresa, medido como Deuda financiera sobre Patrimonio Neto
disminuyo a 1.3. principalmente por la disminucién en el rubro de Préstamos por Pagar.

C. Resultados de las Operaciones

El estado de resultados del Emisor refleja utilidad al 31 de diciembre de 2019. La
variacion se atribuye principalmente al desarrollo de nuevos proyectos y la fase de
entrega de proyectos culminados y el reconocimiento de los ingresos por la venta de los
lotes del proyecto Peninsula Estate, casas en el Fairway Estates, casas en The Crescent,
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casas en The Grove y apartamentos en el Santa Maria Court, Por tanto, el estado de
resultados del Emisor refleja Ingresos por ventas de terrenos, Otros ingresos, neto, costos
de venta de terrenos y los gastos no capitalizables bajo el rubro de Construcciones en
Proceso.

Al 31 de diciembre de 2019, la Compaiiia ha celebrado en el Proyecto Santa Maria Golf &
Country Club contratos promesas de compra-venta por las pre-ventas de:

+ Lotes: $298.0 millones;
e Casas: $270.4 millones;
s Santa Maria Business District; $94.4 millones.

Al 31 de diciembre de 2019, la Compania ha recibido abonos por los contratos promesas
de compra-venta, la suma de $617.8 millones.

Ademas de los abonos a contratos promesa de compra-venta anteriormente
mencionados, al 31 de diciembre de 2019 existe un saldc de $0.3 millones
correspondiente a opciones de compra por parte de potenciales compradores (los
“Depositantes’). Segun los términos de las opciones las mismas son “no vinculantes’
para el Depositante, y el abono deberd ser devuelto por el Emisor en caso que el
Depositante decida no seguir adelante con la firma de un contrato promesa de compra-
venta de la propiedad correspondiente al proyecto Santa Maria Golf & Country Club.

Los gastos totales de la empresa entre los periodos analizados, reflejan un aumento de
$4.2 millones. Este aumento se debe principalmente a un aumento de $0.3 millones en el
rubro de publicidad y un aumento de $3.9 en el rubro de gastos de operacion y
administrativos. La rentabilidad de 'a empresa es positiva al 31 de diciembre de 2019.

D. Analisis de Perspectivas

El Emisor participa en la industria de construccion y de bienes raices residenciales, y a
una menor medida en bienes raices comerciales. Esta industria ha venido creciendo
importantemente en afios recientes, junto con una agresiva demanda de parte de
inversionistas tanto locales como extranjeros. Se espera que las limitaciones de
financiamiento, junto con un menor crecimiento econémico esperado mermen las ventas
potenciales en la industria en general.

El Emisor, a medida que vaya adelantando en el proyecto, aumentara su endeudamiento
hasta un maximo estimado de $140 millones, incluyendo el saldo de los Bonos. El repago
de esta deuda depende en gran medida en el éxito de los Proyectos. A pesar de la
situacion reciente en el mercado inmobiliario y financiero, el nivel de pre-ventas ha sido
saludable y el Emisor espera que el proyecto sea exitoso. Esto se debe a que los
Proyectos estan orientados a un segmento de mercado con buen acceso a capital, los
Proyectos son considerados Unicos en su clase y a la buena acogida inicial que han
tenido los Proyectos, debidamente reflejado en el numero de pre-ventas.

—T-‘t‘
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DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A. ldentidad

1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores

La Junta Directiva del Emisor esta compuesta por 1as siguientes personas:

Carlos Pellas Chamorro

Nacionalidad: Espafola

Fecha de Nacimiento: 10 de enero 1953

Domicilio Comercial: Kildbmetro 4-1/2, Carretera Masaya, Edificio Pellas, Piso 10,
Managua, Nicaragua

El Sr. Pellas es el socio mayoritario de Grupo Pellas; un grupo de empresas del sector
financiero, industrial y comercial, con ventas de $1.2B y mas de 18,000 empleados.

El Sr. Pellas es el presidente de la junta directiva y accionista mayoritario de las siguientes
empresas: BAC Florida Bank, un banco que forma parte del FDIC en el estado de Florida;
The SER Holding Co., empresa propietaria de 4 ingenios para fa produccion de azucar;
dos companias destiladoras y una planta de biocombustible en Centroamérica y
Compaiiia Licorera de Nicaragua, productor de Ron Flor de Caia y ofros rones; GBM
Corporation, una compaiiia aliada con IBM con derechos de distribucién exclusiva de sus
productos y servicios en Centroamérica y Republica Dominicana; Hospital Metropolitano
“Vivian Pellas”, en Managua, Nicaragua; y Pellas Developmemt Group, con inversiones en
Bienes Raices de mas de $400M en Panama, Costa Rica y Nicaragua. Es también
Director y socio de Casa Pellas, la cual disiribuye las marcas automotrices de Toyota,
Hino, Suzuki y Yamaha en Nicaragua y Frutales de San Juan, una de las mas grandes
plantaciones de naranjas del mundo.

En 1985, fundd la red financiera de BAC Credomatic, y la vendié graduaimente (desde
junio de 2005 hasta diciembre de 2010) a GE Capital. Esta transaccion es reconocida
como la mayor hecha en Centroamérica.

El Sr. Pellas esta involucrado en muchas iniciativas filantrépicas vy sin fines de lucro. Sirve
como parte de la directiva de las siguientes instituciones: INCAE Business School,
American Nicaraguan Foundation, Asociacién Pro Nifios Quemados de Nicaragua,
International Game Fishing Association, Centro Empresarial Pellas, y el Consejo de
Asesoria de Escuela de Negocios de la Universidad de Stanford.

El Sr. Pellas ha recibido diferentes galardones. La Camara de Comercio de Latinoamérica
en Estados Unidos, lo nombrd El Hombre de Negocios del Afo, en 2005, sus colegas le
han elegido como uno de los hombres de negocios mas admirados de Centroamérica por
5 afios consecutivos. Fue galardonado en el 2008 por el presidente de Italia con la orden
de “Stella Della Solidarita Italiana in Grande Uficiale”, y en octubre de este afio, fue
nombrade el Hombre de negocios del AAc por la Camara Americana de Comercio de

Nicaragua.

El Sr. Pellas ha servido en las siguientes directivas: Camara Nicaragliense de la Industria
(1978-1998), Visa International — Latin America (1992-1996) e IBM Latin America (1992-

1996)
'tﬂt\-"
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Tiene una Licenciatura en Economia, una maestria en investigacion gastronémica y una
maestria en administracion de empresas, cursadas todas en la Universidad de Stanford.

El Sr. Pellas y su esposa, Vivian, residen en Managua, Nicaragua y son padres de tres
hijos.

Mayor Alfredo Aleman

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 12 de noviembre de 1948

Domicilio Comercial: Edificio Grupo Los Pueblos, Calle 56-A Este, San Francisco, Rep. de
Panama.

El Sr. Aleman actia como presidente de Albrook Properties y de Grupo Los Pueblos. El
Sr. Aleman ha liderado varios desarrollos de proyectos residenciales y comerciales en
Panam4, como lo son Centro Comercial Los Pueblos, Albrook Mall, la Gran Terminal de
Transporte de Albrook, Embassy Village, y Embassy Club, Dorado Lakes, Crystal Springs,
Loft 41 y Bella Mar entre otros.

Alberto C. Motta il

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nactmiento: 2 de marzo del 1970

Domicilio Comercial: Torre Este, Piso 6, Complejo Business Park, Costa del Este, Ciudad
de Panama, Panama

El Sr. Alberto C. Motta lll es director de Inversiones Bahia, y bajo su responsabilidad para
el grupo estan las inversiones de desarrollo inmobiliario det Grupo Motta. Participa en las
directivas de estas empresas, como por ejemplo, Mulli Plaza Pacific, Metro Mall, y
Desarrollo las Arboledas. También ha desarrollado proyectos para el grupo como el
Business Park de Costa del Este.

Fernando Duque M.

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 12 de septiembre de 1967

Domicilio Comercial: Urbanizacién Santa Maria, Edificio Discovery Center

Email; fduauef@santamariapanama.com

Graduado en Ingenieria Industrial de la Universidad de Miami en Coral Gables, Florida en
el afio de 1991. En el afio de 1994, obtiene su Maestria en Administracion de Negocios
del INCAE, en Alajuela, Costa Rica. Es Secretario de las Juntas Directivas de
Corporacién Turistica del Pacifico, S. A. y The Bristol Resort, S. A,, propietarias de los
Hoteles Bristol. Es también Director de Desarrollo Residencial de Calidad, S. A., empresa
inmobiliaria responsable del desarrollo de los proyectos Embassy Club y Embassy Village,
jocalizados en Clayton. Secretario de la Junta Directiva de Casa Mar Development, S.A.

e |deal Living, Corp.,

Ademas, ha sido miembro de las juntas directivas de diversas empresas tales como
Cerveceria Nacional, S. A., Banistmo Family of Funds, S. A., Inmobiliaria Valle del Rey y
Banistmo Real Estate Investment Fund.

2. Empleados de importancia y asesores

Ing. Fernando Duque - Director General

0
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El Ing. Duque cuenta con méas de 26 afos de experiencia en el sector de desarrollo
inmobiliario y construccién. Hasta abril de 2017 fue el Presidente Ejecutivo de la empresa
de desarrollo inmobiliario Desarrollo Turistico Buenaventura, S. A., cuya actividad
principal es el desarrollo inmobiliario.

Sus habilidades especificas bajo esta posicién incluyeron:

— Administracién de Proyectos. Con funciones como planeacién, organizacion,
consecucion de recursos, direccion y control de los proyectos de construccion.

— Supervision y control de los demds departamentos incluyendo Operaciones,
Contabilidad, Finanzas, Control de Calidad y Recursos Humanos.

-~ Supervisién y control de empresa desarrolladoras de proyectos habitacionales

— Supervision y control de empresa promotora.

Lic. Irving Caballero - Gerente Financiero

El Sr. Caballero es Licenciado en Contabilidad y cuenta con una maestria en
Administracion de Negocios y Evaluacion de Proyectos de Desarrollo de la Universidad
Latinoamericana de Comercio Exterior de Panama, fue el Jefe de Finanzas de Grupo ICA
Panama desde el afio 2000 hasta mayo de 2007. Sus responsabilidades incluyeron la
administracién de los contratos de bonos emitidos con el BONY (Bank of New York),
contrato de fideicomiso con el Banco General, S.A. (Panama), la administracion del
préstamo con el International Financial Corporation (IFC) y el proceso de administrar los
contratos de ventas del Proyecto Inmobiliario Punta Pacifica en la Ciudad de Panama.
Previamente el Sr. Caballero fue auditor en Deloitte & Touche. Posee mas de 21 afios de
experiencia en el ramo.

Farid Saba — Director de Mercadeo y Ventas

El Sefor Farid Saba cuenta con mas de 15 afios de experiencia en la industria de Bienes
Raices, habiendo laborado en Elite internacional Realty, Prodigy Network y Affinity
International Realty en el Sur de la Florida, en donde se desenvolvié en la posicion de
Ejecutivo de Ventas. Del 2008 al 2012 trabajo en Zoom Development (Playa Blanca)
como asesor de inversion y venta. Del 2012 al 2014 trabajo en Dream Properties como
Director de Mercadeo y Ventas. Mas recientemente mantuvo posicion de Gerente de
Ventas en Habitats Development, en donde impulso varios proyectos residenciales, como
YOO by Phillip Starck, Nuovo by Armani Casa y La Maison by Fendi Casa entre otros.

Ing. Jaime Enrique Bravo Tapia - Gerente de Construccion

El Sr. Bravo, es ingeniero civil y cuenta con una maestria en administracion de empresas
de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile. Fue ingeniero de proyectos para la
empresa Constructora Urbana, S.A., con experiencia en administracion de personal de
campo y personal administrativo, presupuesto, planeacion, ejecucion y control de
proyectos de construccion. Cuenta con mas de 18 afios de experiencia en administracion
de proyectos residenciales, construccion de infraestructuras, carreteras y movimiento de

tierra.

Arg. José Acosta Collado — Gerente de Ingenieria ]
Arquitecto panamefio, egresado de la Universidad de Panama, cuenta con maestria en

Ordenamiento Territorial de la Universidad de Panama. Posee mas de 40 afios de
experiencia en administracion de personal de campo y personal técnico de oficina,

v
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Inspeccién, supervision y construcciéon de proyectos; coordinacion elaboracion de disefios
y calculos, presupuestos de construccion y especificaciones técnicas de infraestructura y
edificaciones de proyectos gubernamentales y privados desarrollados en el territorio
nacional. Dentro de la experiencia profesional, laboro en la compariia Constructora
Urbana, S. A. en el periodo 1993-2004, Jefe de Desarrollo Urbano en el Municipio de San
Miguelito en el periodo 2004-2010, y formo parte del grupo de profesionales de Ideal
Living Corp. desde el afio 2010 hasta noviembre de 2014 como jefe de inspeccion y
control de calidad y desde diciembre de 2014 hasta la fecha funge como Gerente de
Ingenieria,

3. Asesores Legales

Galindo Arias & Lopez esta ubicada en Avenida Federico Boyd No.18 y Calle 51, P.H.
Scotia Plaza, pisos 10 y 11, Ciudad de Panama, Republica de Panama; Apartado Postal
No. 0816-03356, Ciudad de Panama, Repuiblica de Panamad; Teléfono: +507 303-0303 y
Fax: +507 303-0434, correos electronicos; calopez@gala.com.pa y clewis@aala.com. pa.

4. Auditores

KPMG, con domicilio en Torre KPMG, Calle 50 No. 54, Ciudad de Panama, Republica de
Panama; Apartado 0816-1089, Ciudad de Panama, Republica de Panama; Teléfono: 208-
0700; y Fax: 215-7863, presta al Emisor los servicios de auditoria externa de los estados
financieros. El contacto principal es el Sr. Juan Carlos Castillo, con Correo electronico:
iccastillo@kpmag.com

El Lic. Irving A. Caballero es el responsable de preparar los estados financieros internos
del Emisor, cuenta con Licencia de Contador Publico Autorizado.

5. Designacion por acuerdos o entendimientos

Sr. Patricio Lanuza - Asesor Financiero del Emisor

CFO de Grupo Pellas con mas 19 afios de experiencia en el sector financiero en
empresas como Bayerische Landesbank (Nueva York, NY), Deutsche Bank AG (Nueva
York, NY), Reliant Energy International (Houston, TX) e Interamerican Development Bank
(Washington, DC).

El Proyecto contempla el apoyo de diversas empresas consultoras con amplia trayectoria
a nivel internacional para el desarrollo de proyectos a gran escala, como se detallan a

continuacion:;

Plan Maestro — EDSA, Fort Lauderdale, FL (www.edsaplan.com)
Contratado para disefiar el area en general en donde va a ser destinada la cancha de golf,

infraestructura y componentes de las residencias y club.

Arquitecto del Proyecto Internacional - HKS Hill Glazier, Dallas, TX

{(www._hksinc.com)
Disefiaran la entrada a la comunidad, areas comunes, centro de ventas, casa club de golf,

“Town Center”, edificios de condominios y casas.

Arquitecto del Proyecto Local: George Moreno y Gustavo Arango

‘Q\’
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Validaran y complementaran e! disefio de todos los productos residenciales del Proyecto
(edificios de condominios y casa) desde el punto de vista local.

Arquitecto de Cancha de Golf - Nicklaus Design, North Palm Beach, FL
(www.nicklausdesign.com)
Desarrollaran la cancha de golf incluyendo el sistema de irrigacién.

Consultor de Ingenieria — Langan Engineering and Environmental Service, Miami, FL
(www.langan.com)
Encargados de la ingenieria geotécnica y disefio de la infraestructura del proyecto.

Consultor de la Estructura de Clubes — Global Gold Advisors, Dallas, TX
(www.globalgolfadvisors.com)
Prepararon un analisis de desarrollo y el plan de negocio para los clubes social y atlético

del proyecto.

Analisis Econémico y de Mercado — Robert Charles Lesser & Co., LLC, Atlanta, GA
Llevaron a cabo estudios de factibilidad a inicios del 2006.

Validacién de Demanda de Mercado — Economic Research Associates, Los Angeles,
CA

Validaron el Analisis Economico y de Mercado de Robert Charles Lessar y actualizaron la
demanda de mercado del proyecto en enero 2007.

Consultor Ambiental ~ URS Corporation, Panama, RdP

Contratados para evaluar el cumplimiento del Proyecto y el Estudio de Impacto Ambiental
- Fase 1 segun los lineamientos ambientales establecidos por el Banco Mundial (*Equator
Principles™ y regulaciones locales.

B. Compensacién

A. Directores y dignatarios

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacién alguna, ni en efectivo ni
en especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde la
constitucién del Emisor hasta la fecha de este informe, los Directores y Dignatarios no han
recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho de definir un plan
de compensacion para los Directores y Dignatarios.

B. Ejecutivos principales

La compensacién consolidada pagada a las cinco (5) posiciones de ejecutivos arriba
listados (Director General, Directora de Mercadeo/Ventas, Gerente de Construccion,
Gerente de Ingenieria y Gerente de Contabilidad/Finanzas), en el 2018 fue US$591.1 mil

y en el 2019 fue US$694.8 mil,
C. Practicas de la Directiva

De acuerdo al pacto social, los negocios de la sociedad seran administrados y dirigidos
por la Asamblea de Accionistas solamente, y por consiguiente la Junta Directiva, no
estara facultada de disponer de activos de la sociedad ni constituir gravamenes sobre los
mismos, a menos que efectivamente tengan un poder especial en este sentido otorgado
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por la Asamblea de Accionistas. En consecuencia, la Junta Directiva adoptara y ejecutara
las decisiones que a bien tenga la Junta General de Accionistas.

La Junta Directiva debera estar compuesta de al menos 3 directores. La Junta General
de Accicnistas puede aumentar el nimero de directores, respetando en todo momento el
nimero minimo de directores mencionados anteriormente. En las reuniones de Junta
Directiva constituira quérum la presencia de la mayoria de los directores, quienes podran
hacerse representar en las mismas por apoderados que no necesitan ser directores y que
deberan ser nombrados por documentos publicos o privados, con ¢ sin poder de
sustitucion. Las resoluciones de la Junta Directiva deberdn adoptarse mediante el voto
favorabie de las Mayoria de los directores presentes o representados.

El pacto social no establece la frecuencia con la cual el Emisor debe llevar a cabo
reuniones de Junta Directiva, ni la duracién de su nominacién, Las vacantes de la Junta
Directiva seran llenadas por acuerdo de la Asamblea de Accionistas.

Los directores actuales ocupan sus respectivos cargos desde las fechas que se indican a
continuacion:

Nombre Fecha de eleccion

Mayor Alfredo Aleman 10 de febrero de 2009
Fernando Duque 16 de junio de 2009
Carlos Pellas Chamorro 10 de febrero de 2009
Alberto C. Motta Page 10 de febrero de 2009

Sin perjuicio de lo que disponga la Junta Directiva o la Junta de Accionistas, el Presidente
ostentara la representacion legal de la sociedad. En su ausencia de éste la ostentara, en
su orden, el Vice-Presidente, si lo hubiere, el Tesorero ¢ el Secretario.

El Emisor también cuenta con un Comité de Auditoria. Entre las responsabilidades del
Comité de Auditoria estan: i) evaluar el adecuado establecimiento del sistema de control
interno; ii} evaluar la efectividad de los controles internos para alcanzar los objetivos de
operaciones, reportes financieros, y cumplimiento con leyes y requlaciones; iii) supervisar
que se tomen medidas correctivas para corregir deficiencias o irregularidades; iv)
supervisar el tfrabajo de auditores internos y externos; v) informar a la junta directiva sobre
asuntos significativos encontrados por las auditorias interna y externa.

Los miembros del Comité de Auditoria no ocupan ningun cargo ejecutivo, administrativo, u
operacional dentro de la compafiia ni devengan salario. Tampoco se les ha pagado dieta
por las reuniones del comité. £l Comité actualmente se retine aproximadamente cada dos
(2) meses. Ademas de los miembros directores, en el comité participan el Director
General, el Gerente de Contabilidad y Finanzas, y el Auditor Interno.

Ninguno de los directores, ejecutivos principales, asesores legales, auditores o asesores
financieros ha sido designado en su cargo sobre la base de cualquier arreglo o
entendimiento con accionistas, clientes o suplidores.

D. Empleados

La siguiente tabla muestra el desglose de los empleados del Emisor por érea funcional al
final de cada afio:

D
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Departamento 2016 2017 2018 2019
Direccién General 2 2 2 2
Mercadeo y Ventas 5 5 6 6
Contabilidad, Finanzas y Legal 11 12 12 12
Construccion 4 4 4 4
Ingenieria 6 5 5 5
Control de Proyecto 4 4 4 4
Mantenimienic y Servicios 6 3 & 3
Monitoreo Ambiental 1 1 1 1
Totales 39 36 37 37

E. Propiedad Accionaria

La propiedad accionaria directa de los directores, dignatarios y ejecutivos principales se
presenta a continuacion:;

Grupo Cantidad de % del total de Niimero de % del nimero

acciones acciones accionistas de accicnistas
emitidas

Directores, 0 0 0 0

dignatarios y

Ejecutivos

principales

Otros 0 0 0 0

empleados

Tomando en cuenta la propiedad accionaria indirecta de los directores, dignatarios, y
ejecutivos principales, a través de su participacidon en Unimax Properties Corporation,
obtenemos las siguientes participaciones:

Grupo Cantidad de % del total de NiOmero de % del nimero de

acciones acciones accionistas accionistas

emitidas
Directores, 1,637,144 57.5% 3 33%
dignatarios y
Ejecutivos
principales
Otros 0 0 0 0
empleados
o |
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ACCIONISTAS PRINCIPALES
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A. ldentidad, niumero de acciones y cambios en el porcentaje accionario
que son propietarios efectivos la persona o personas que ejercen

control

E! 100% de las acciones de la empresa Ideal Living Corp. son propiedad de Unimax
Properties Corporation, como se muestra a continuacion:

Accionista

Niamero de acciones

% de las acciones

Unimax

2,846,453 100%

B. Presentacidn tabular de la composicién accionaria del emisor
A continuacion, una tabla que resume la composicion accionaria de Unimax Properties

Corporation de manera tabular;

Grupo de acciones Nimero de % del namero de Numero de
acciones acciones accionistas

1 — 100,000 95,327 3.35% 1
100,001 - 200,000 369,380 12.98% 3
200,001 - 300,000 284 660 10.00% 1
300,001 — 400,000 338,213 11.88% 1
400,001 - 500,000 810,205 28.46% 2
500,001 — 600,000 0 0 0
600,001 — 700,000 0 0 0
700,001 — 1,000,000 948,668 33.33% 1
TOTAL IEspecificacion de IEspecificacién de IEspecificacion de
caracter no valida caracter no valida caracter no valida

!
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C. Persona Controladora

Unimax Properties Corporation es una compafia tenedora de acciones registrada en las
Islas Virgenes Britanicas, que su vez, cuenta con 9 accionistas distintos. La propiedad
accionaria de cada uno de estos accionistas se incluye a continuacion:

Accionista Numero de acciones % de las acciones
1 948,668 33.33%
2 406,389 14.28%
3 403,816 14.19%
4 338,213 11.88%
5 284,660 10.00%
6 133,786 470%
7 133,786 4.70%
8 101,808 3.58%
9 95,327 3.35%
TOTAL IEspecificacion de caracter 100.00%
nho valida

El Emisor, por motivos de confidencialidad, se reserva el derecho de revelar el nombre de
los propietarios efectivos de las acciones de Unimax Properties, Corporation.

D. Cambios en el Control Accionario

Desde su fundacion el 22 de junio de 2007, Ideal Living Corp. no ha tenido cambios
sustanciales en su propiedad accionaria. A la fecha de este informe no existe ningun
acuerdo que pueda resultar en un cambio de control accionario del Emisor.

De acuerdo al Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendran los mismos derechos y
privilegios, y cada accion tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de
Accionistas.

o
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PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A.

Activos
Cuentas por cobrar

Pasivos:
Anticipos recibidos de clientes
Cuentas por pagar

Gastos
Gastos de publicidad y mercadeo
Servicios administrativos y financieros

Pagina 34 de 46

Identificacion del negocio o contratos con partes relacionadas

Otras Transacciones:
Honorarios profesionales capitalizados en
construcciones en proceso

Salarios de ejecutivos capitalizados en
construcciones en proceso

12 meses
31-dic-19

2,150,284
787,712

536,659
1,324,271

12 meses
31-dic-19

801,206

102,199
903,405

14,846,592

4,213,327
19,059,919

Al 31 de diciembre de 2019 y al 31 de diciembre del 2018, los principales saldos y
transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

12 meses
31-dic-18

2,176,995
787,712

540,449
1,328,161

12 meses
31-dic-18

304,144

157,282
461,426

13,642,052

3,769,089
17,411,141

Al 31 de diciembre del 2019, no se suscribieron acuerdos de compra-venta con personas
consideradas partes relacionadas.

Al 31 de diciembre del 2018, no se suscribieron acuerdos de compra-venta con personas
consideradas partes relacionadas.

Adicionalmente, ciertas partes relacionadas del Emisor suministran una serie de servicios
como se desglosan a continuacién:

Contraparte

Tipo de servicios

Santa Maria Maintenance, Corp.
Santa Maria Golf Resort, Inc.
Pellas Development Services

o
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En opinién de la administracion de las Compaiiias, estas transacciones no deben resultar
en ningln efecto adverso en la posicion financiera y el desempefio financiero de la
Compaiia.

V. TRATAMIENTO FISCAL

A. Ganancias provenientes de la enajenacién de los Bonos

De conformidad con el Articulo 269(1) del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y con lo
dispuesto en la Ley No. 18 de 2006, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de los Bonos para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto de dividendos, ni del impuesto complementario,
siempre y cuando los Bonos estén registradas en la Comisién Nacional de Valores de
Panaméa 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 otro mercado
organizado, de conformidad con la Ley NUmero 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor
estara sujeto al impuesto sobre la renta en Panama sobre las ganancias de capital realizadas
en efectivo sobre la venta de las acciones, calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%),
(i) e comprador estara obligado a retenerle al vendedor una cantidad igual al cinco por
ciento {5%) del valor total de la enajenacién, como un adelanto respecto del impuesto sobre
la renta sobre las ganancias de capital pagadero por el vendedor, y el comprador tendra que
entregar a las autoridades fiscales la cantidad retenida dentro de diez (10) dias posteriores a
la fecha de retencién, (iii) el vendedor tendra la opcion 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

B. Intereses generados por los Bonos

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, estaran
exentos de! 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 seran 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
Comision Nacional de Valores por suscriptores no concluye el proceso de colocacion de
dichos valores y, por tanto, la exencion 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 a los Tenedores de los Bonos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por
ciento (5%) e cual sera retenido en la fuente por el Emisor. Esta seccion es un resumen de
disposiciones legales vigentes y se incluye con caracter meramente informativo.

o
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ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estructura de Capitalizacion

1. Acciones y Titulos de Participacion

Tipo de valor y Cantidad de Registro y listado Capitalizacion de
clase valores emitidos y bursatil mercado
en circulacién
Acciones comunes 2,846,453 Valores no No aplica

registrados

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social del Emisor consistia en dos millones
ochocientos cuarenta y seis mil cuatrocientos cincuenta y tres (2,846,453) acciones
comunes sin valor nominal, totalmente emitidas, pagadas y en circulacion

Titulo de Deuda

Tipo de valor y

Vencimiento

Registro y listado

Valor nominal emitido

clase bursatil y en circulacion

Bonos 16-Dic-2022 Comision Nacional de Valores y US$24,300,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 30-Dic-2022 Comisién Nacional de Valores y US$2,700,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 28-Dic-2022 Comision Nacional de Valores y US$30,000,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 28-Dic-2022  Comision Nacional de Valores y US$38,000,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 18-Nov-2022  Comision Nacional de Valores y US$8,322,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 19-Jul-2023 Comision Nacional de Valores y US$2,000,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 26-Sep-2024  Comisién Nacional de Valores y US$1,500,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Bonos 26-Dic-2024 Comisién Nacional de Valores y US$1,500,000
corporativos Bolsa de \falores de Panama, S.A
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Valores 26-Ene-2020  Comisién Nacional de Valores y US$4,000,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Valores 11-May-2020  Comision Nacional de Valores y Us$2,800,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Valores 20-Jun-2020  Comisién Nacional de Valoresy ~ US$10,954,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.4

Valores 8-Nov-2020 Comision Nacional de Valores y S%2,878,000
corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

Valores 13-Dic-2020  Comisién Nacional de Valores y US$1,046,000

corporativos Bolsa de Valores de Panama, S.A

B. Descripcion de Derechos de los Titulos.

1. Capital accionario (basado en EEFFs al 31-dic-19)

Al 31 de diciembre de 2019, el capital pagado del Emisor era de US$52,991,614 y su
patrimonio total era de $125,430,298 y tenia un capital autorizado de 2,846,453 acciones
comunes, sin valor nominal. E! detalle de la composicién accionaria del Emisor a la fecha
de este informe se presenta a continuacion:

Clase de Acciones Acciones  Valor nominal Capital pagado
acciones autorizadas emitidas y

pagadas
Acciones 2,846,453 2,848,453 0 52,991,614
comunes
Menos: 0 0 0 0
Acciones en
tesoreria
Total |Especificacion |Especificacion !Especificacion !Especificacion

de caracter no
valida

de caracter no
valida

de caracter no
valida

de caracter no
valida

Durante el afio fiscal anterior a la fecha de este informe, las acciones comunes del Emisor
no fueron objeto de ninguna oferta de compra o intercambio por terceras partes ni el
Emisor realizé ninguna oferta de compra o intercambio respecto de las acciones de otras
compafias. Durante ese periodo, el Emisor no emiti® nuevas acciones. A la Fecha del
informe, el Emisor no tenia compromiso alguno de incrementar su capital, ni habia
recibido como aporte de capital bienes que no son efectivo por una suma que represente
mas del 10% de su capital.

A la fecha de este informe no existe compromiso de incrementar el capital social del
Emisor en conexion con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros
valores en circulacién. A la Fecha del informe no existian acciones suscritas no pagadas y
el Emisor no contaba con acciones en tesoreria.

S
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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 anonimas.

3. Titulos de Deuda

Al 31 de diciembre de 2019, el Emisor oferto publicamente bonos corporativos por valor
nominal, cuya emisidon resume sus caracteristicas mas importantes continuacion:

(i) Emisién pablica 2013

Fecha de oferta: Serie A: 28 de diciembre de 2017
Serie A: 15 de junio de 2017
Serie A: 28 de junio de 2017
Serie A 19 de diciembre de 2019
Serie A: 26 de diciembre de 2019
Serie B: 28 de diciembre de 2017
Serie B: 21 de julio de 2018
Serie C: 17 de mayo de 2019
Serie C: 26 de junio de 2019
Serie C: 14 de noviembre de 2019
Serie C: 19 de noviembre de 2019

Monto emitido: US$130,000,000
Series: Tres (3) series
Respaldo: Crédito general del Emisor

Fecha de Vencimiento: Serie A: 16 de diciembre de 2022

Serie A: 28 de diciembre de 2022

Serie A: 30 de diciembre de 2022

Serie A: 26 de septiembre de 2024

Serie A: 26 de diciembre de 2024

Serie B: 28 de diciembre de 2022

Serie B: 19 de julio de 2023

Serie C: VCNs Serie C: 26 de enero de 2020
VCNs Serie C: 11 de mayo de 2020
VCNs Serie C: 20 de junio de 2020
VCNs Serie C: 8 de noviembre de 2020
VCNs Serie C: 13 de diciembre de 2020

Tasa de Interés: 6.50% anual fija Serie A
6.75% anual fija Serie B
4 50% anual fija Serie C

Dias de Pago: 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre
de cada afno.
Pago de Capital: Un (1) s6lo pago en la Fecha de Vencimiento de los Bonos
f"r‘(-y. -
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Redencion Anticipada: Serie A: El Emisor no podra redimir voluntariamente durante
las primeras ocho (8) Fechas de Pago. Una vez
finalizado este periodo, el emisor podra a su entera
disposicién redimir voluntariamente los bonos de
Serie A al cien por ciento (100%) del monto de su
Saldo Insoluto. Cualquier redencién anticipada, ya
sea parcial o total debera ser efectuada en una fecha
designada como Fecha de Pago. En caso que el
Emisor decida redimir anticipadamente la presente
Serie, asi lo comunicara a los Tenedores Registrados,
con no menos de quince (15) dias de anterioridad a la
Fecha de Redencién Anticipada, mediante publicacién
por dos dias consecutivos en dos (2) periddicos de la
localidad, con indicacién del monto de los Bonos a ser
redimidos y la Fecha de Redencién Anticipada.

Serie B: La redencion anticipada es permitida en cualquier
momento.  Cualquier redencién anticipada, ya sea
parcial o total debera ser efectuada en una fecha
designada como Fecha de Pago. En caso que el
Emisor decida redimir anticipadamente la presente
Serie, asi lo comunicara a los Tenedores Registrados,
con no menos de quince (15) dias de anterioridad a la
Fecha de Redencién Anticipada, mediante publicacién
por dos dias consecutivos en dos (2) periédicos de la
localidad, con indicacion del monto de los Bonos a ser
redimidos y la Fecha de Redencion Anticipada.

Serie C: La redencion anticipada es permitida.
Agente Fiduciario: Prival Trust, Inc.

Agente Administrativo: Prival Bank, S. A.
Agente de Pago,

Registro y Prival Bank, S. A

Transferencia:

Leyes Aplicables: L.eyes de la Republica de Panama

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

Custodio: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (“LatinClear”)

O
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C. Informacién de mercado

1. Bonos corporativos Emision 2013

Simbolo bursatil: ISIN PAL0736323Q6
ISIN PALO736323R4
ISIN PALO736323U8
ISIN PALO73632411

ISIN PALO736323V6
ISIN PALO736323Z7
ISIN PAL0O736324H3
ISIN PALO736324L5
ISIN PALO736324K7
ISIN PALO736324J9
ISIN PALO736324F7
ISIN PALO736323D

ISIN PALO736324E0

Aiente de Paio i Reiistro Prval Bank, 5. A.
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Presente un resumen financiero de los resultados de operacién y cuentas del Balance del
afio y de los tres periodos fiscales anteriores, en la presentacion tabular que se incluye a

continuacion,

A. Presentacion aplicable a emiseores del sector comercial e industrial:
Afio Ao AhRo Ay
que reporta que reporta que reporta que report
ESTADO DE RESULTADOS 31-dic-19 31-dic-18 31-dic-17 31-dic-1:
Ventas o Ingresos Totales 88,904,459 76,526,578 61,363,392 | 104,171,48
Ganancia Bruta en Ventas 42,196,332 30,111,523 36,218,019 50,308,87:
Margen Operativo Bruto 47.46% 39.35% 59.02% 48.299
Gastos Generales y Administrativos -20,538,373 -14,721,807 -7,665,526 -7,044,80:
Utilidad (Pérdida) Neta 20,359,281 12,809,380 23,519,417 35,812,15
Acciones Emitidas y en Circulacién 2,846,453 2,846,453 2,846,453 2,846,45
Utilidad (Pérdida) por Accion 7.09 4.5 8.3 12
Depreciacion y Ameortizacion 2,178,279 2,178,279 661,280 707,67
Aiio Ao Afig Afh
que reporta que reporta gue reporta que report
BALANCE GENERAL 31-dic-19 31-dic-18 31-dic-17 31-dic-1
Activo Circulante (1) 182,617,256 | 200,447,992 56,316,890| 101,090,99,
Activos Totales 374,658,811 386,267,503 | 374,691,716| 317,918,96
Pasivo Circulante (2) 119,106,555 | 147,763,523| 223,091,138| 187,201,66.
Pasivos Totales 249,228,513 281,196,486 | 282,661,776| 238,297,32
Acciones Preferidas 0 0 0 {
Capital Pagado 52,991,614 52,991,614 52,991,614 52,991,61.
Utilidades Retenidas (Pérdida Acumulada) 72,438,684 52,079,403 39,038,326 26,630,021
Patrimonio Total 125,430,298 | 105,071,017 92,029,940 79,621,63
Ao Afio Afio Afi
gue reporta que reporta que reporta que report
RAZONES FINANCIERAS: 31-dic-19 31-dic-18 31-dic-17 31-dic-1
Dividendo/Accién 0.0 0.0 3.9 11.
Deuda total/Patrimonio 1.3 1.7 2.0 1.
Capital de Trabajo 7,947,062 2,130,710 13,677,084 20,433,60
Razdn Corriente 1.5 1.4 0.4 0.
Utilidad Operativa/Gastos financieros 6.0 8.4 na n:

o
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lil PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Centador Publico
Autorizado independiente._ Ver adjunto Anexos. con los Estados Financieros al 31 de

diciembre de 2019 auditados.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de
noviembre de 2003, para la adopcion de recomendaciones y procedimientos relativos al
buen gobierno corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes
preguntas en la presentacién que se incluye a continuacién, sin perjuicio de las
explicaciones adicionales que se estimen necesarias o0 convenientes. En caso de que la
sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia,
elaborar al respecto.

. Contenido Minimo

1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo? En caso afirmativo, si son basadas
en alguna reglamentacién especifica

A lo interno de nuestra organizacién, IDEAL LIVING CORP (el Emisor) no se han
adoptado las reglas o procedimientos de buen gobierno corporativo incluidos en el
Acuerdo No, 12-2003 de 11 de noviembre de 2003, las cuales son de voluntaria
observancia.

2. Indique si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervision de las actividades de la organizacion por la Junta Directiva.

No existen reglas pre-establecidas para este tema, sin embargo, existe supervision de
la Junta Directiva por medic de:
s Reuniones trimestrales de Junta Directiva
* Reuniones mensuales de Comité Directivo, formado por miembros de la Junta
Directiva
» Reuniones semanales con el Comité Ejecutivo, designado por la Junta Directiva
+ Reuniones bimensuales de Comité de Auditoria, designado por la Junta
Directiva

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

No existen criterios en este tema.

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de
Directores frente a la administracién.
No existen criterios en este tema.

.",‘*\‘*)
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d. La formulaciéon de reglas que eviten dentro de la organizacion el control de
poder en un grupo reducido de empleados o directivos.

No existen criterios en este tema,

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

Existen los siguientes Comites:
» Comité Directivo
¢ Comité Ejecutivo
« Comité de Auditoria
f. La celebraciéon de reuniones de trabajo de la Junta Directiva y levantamiento de
actas que reflejen la toma de decisiones.

Aungue no se han adoptado normas especificas sobre el particular, si existen
reuniones de trabajo trimestrales de la Junta Directiva y se documentan en Actas.

g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.
No existen criterios en este tema.

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

No se han adoptado a la fecha.
Il. Junta Directiva

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

a. Politicas de informaciéon y comunicacion de la empresa para con sus
accionistas y terceros.

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

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

d. Sistemas de evaluacion de desempeiio de los ejecutivos clave.

e. Control razonable del riesgo.

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

g. Proteccién de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y otras
irregularidades.

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los
minoritarios.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de
acciones. Para ofertas pulblicas de otros valores, se suministrara solo
cuando sea de importancia para el publico inversionista a juicio del emisor).

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

0 N
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periddica.
No existen reglas adoptadas a la fecha sobre estos temas.

5. Indique si las reglas de gobierno corporativo contemplan incompatibilidades de
los miembros de la Junta Directiva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas
extraordinarias, ni para perseguir la consecucion de intereses personales.

No existen reglas sobre este tema.
ll. Composicion de la Junta Directiva

6. a. Namero de Directores de la Sociedad: 4.
b. Numero de Directores Independientes de la Administracion: 4
¢. Nimero de Directores Independientes de los Accionistas: 0

IV. Accionistas

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

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

No existen mecanismos sobre este tema.

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

No existen mecanismos sobre este tema.

c. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de los
Ejecutivos Clave. (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de
ofertas publicas de acciones. Para ofertas publicas de otros valores, se
suministrara solo cuando sea de importancia para el publico inversionista a
juicio del emisor).

No existen mecanismos sobre este tema.

d. Acceso a informacion referente a criterios de seleccion de auditores
externos. (Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas
publicas de acciones. Para ofertas pulblicas de otros valores, se

T
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suministrara solo cuando sea de importancia para el publico inversionista a
juicio del emisor).

No existen mecanismos sobre este tema.

e. Ejercicio de su derecho a voto en reuniones de accionistas, de conformidad
con el Pacto Social y/o estatus de la sociedad. (Esta informaciéon debe
suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia
para el publico inversionista a juicio del emisor).

No es relevante.

f. Conocimiento de los esgquemas de remuneracion accionaria y ofros
beneficios ofrecidos a los empleados de la sociedad. (Esta informacion debe
suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia
para el puiblico inversionista a juicio del emisor).

No es relevanie.
V. Comités de la Junta Directiva

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

a. Comité de Auditoria ; o su denominacién equivalente

No existen reglas sobre este tema.
b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacion

equivalente

No existen reglas sobre este tema.
¢. Comité de Evaluacién y Postulacion de directores independientes y

ejecutivos clave; o su denominacién equivalente

No existen reglas sobre este tema.
d. Otros: No existen reglas sobre este tema.

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

No aplica.

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos
No aplica

c. Comité de Evaluacion y Postulacién de directores independientes y

=% -
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ejecutivos clave
No aplica.

VI. Conformacién de los Comités de la Junta Directiva
10. Indique cémo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria (numero de miembros y cargo de quiénes lo conforman, por ejemplo,

4 Directores -2 independientes- y el Tesorero}.
1 Accionista y 2 miembros independientes.

b. Cumplimiento y Administraciéon de Riesgos
No existe este Comite.

c. Evaluacion y Postulacion de directores independientes y ejecutivos clave.
No existe este Comité.

V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

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

fiadores.

VI PARTE,
DIVULGACION

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

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacién Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual
o conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segin su Pacto Social. El
nombre de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

Fernando Duque
Apoderado Especal

.'f"\:)
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KPMG Teléfono: (507) 208-07C0
m Torre POC, Ave. Samuel Lewis y V\febsite: kpmg.com.pa
Calle 56 Esta, Cbarrio

Panama, Republica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionista
Ideal Living, Corp.

Informe sobre la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados

Opinidn

Hemos auditado [os estados financieros consclidados de Ideal Living, Corp. y Subsidiarias (en
adelante, la “Compania®), que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 31
de diciembre de 2019, los estados consolidados de resultados, cambios en el patrimonio y flujos
de efectivo para 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 consolidados adjuntos presentan razonablemente,
en todos los aspectos importantes, la situacién financiera consolidada de la Compariia al 31 de
diciembre de 2019, y su desempefio financiero consolidado y sus flujos de efectivo consolidado
par el afio terminado en esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF).

Base de fa Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NiA). Nuestras responsabilidades de acuerde con dichas normas se describen mas adelante en
la seccibn Responsabilidades del Auditor en Relacion con fa Auditoria de los Estados
Financieros Consolidados de nuestro informe. Somos independientes de la Compafiia, de
confarmidad con el Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de
Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junta con los
requerimiertos de ética que son relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros
consclidados en la Republica 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 opinién.

Asuntos Claves de la Auditoria

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

20 APMG, une socledad civil panamefta v fime de la red de firmas miembro independiente de KPMG, afiliadas a KPMG Intemational Cooperative
("KPMG Intemational™, une enlidad suiza, Derechos reservados.



Valuacién del inventario y construcciones en proceso
Veanse fa nota 4(f), (g){ii), 9 y 10 a las estados financieros consolidados

Asunto clave de la auditoria

Los inventarios, que principalmente
comprenden los lotes urbanizados,
viviendas para ia venta y terrenos en
desarrollo urbanistico y costos de
construccién en proceso de la Compaifiia,
son medidos a su costo o valor neto de
realizacion, ¢l menor. Una evaluacién del
valor neto realizable de los inventarios se
lleva a cabo mensualmente, considerando
el precio de venta estimado y los costos
incurridos para la construccién utilizando
como referencia el precio actual. El
inventario gue comprende los lotes
urbanizados, viviendas para la venta vy
terrenos  en  desarrollo  urbanistico
representan el 44% del total de activos de
la Compafiia.

Las construcciones en proceso
representan el 3.5% del total de actives e
incluyen todos los costos relacionados
directamente a proyectos especificos
incurridos en dicha construccién. También
se incluyen los costos de financiamiento
que son directamente atribuibles a las
conhstrucciones en proceso, La
capitalizacion de los costos de
financiamiento termina cuando
sustancialmente todas las actividades
necesarias para preparar el activo
calificado para su uso ¢ venta se hayan
terminado.

En consecuencia, un cambic en la
estimacién del precio de venta vy los
costos de construccion pudiese tener un
impacto material sobre el valor de los
inventarios y construcciones en proceso
en los estados financieros consolidados
de la Compaiiia.

Cémo el asunto fue atendido en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria
incluyeron, entre ofros; probar los precios de
ventas estimados por la Compafiia a través
de la seleccién de una muestra de lotes y
viviendas y comparar el precio de venta
estimado de lotes y viviendas vendidos en
distintos proyectos y por otras compafiias de
bienes rajces en esas zonas con el precio de
venta. También validamos la estimacion
establecida por la Compafila de los costos
de construccion por metro cuadrado
comparandolo con proyectos de viviendas
en las mismas zonas.

En relacion a los terrenos, probamos el
precio de venia por metro cuadrado de los
terrenos al compararlo con el precio por
metro cuadrado que se encuentran en las
mismas zohas.

Validamos los costos de construcciones en
proceso mediante la verificacion de una
muestra seleccionada para observar que se
hayan asignado correctamente todos los
costos a los proyectos especificos incurridos
en las actividades de dicha construccidn,




Recaonocimiento de ingresos

Véanse las Notas 3 (B) y 4(r} a los estados financieros consofidados

Asunto clave de la auditoria Cémo el asunto clave fue atendido en Ila
auditoria

La Compafila estd principalmente Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:
comprometido en la venta, promocién y « Efectuamos pruebas de controles

administraciéon de bienes y servicios, El relacionados con el ciclo de ventas vy
ingreso es una medida importante utilizada pruebas de detalles sobre una muestra
para evaluar el desempefio de Ila seleccionada de las ventas de bienes y
Companfia. Podria existir un riesgo de gue servicios.

las ventas de bienes y servicios estén

presentadas por montos superiores a los ¢ [ ‘ b e
generados en las operaciones de la analiticas e indagamos con la administracién

Compafila, conforme a los criterios sobre cualquier fluctuacidn significativa e
contables para el reconocimiento de inusual observada al comparar informacién
ingresos. histérica de ventas.

Realizamos procedimientos de revisiones

» Inspeccionamos los asientos de diario de
alto riesgo para detectar cualquier ajuste
inusual hecho a las cuentas de ventas.

e Verificamos que el ingreso por ventas fuese
reconocido en el periodo contable
correspondiente aplicando la prueba de
corte al final del afio y evaluamos que los
criterios contables para su reconocimiento
se hayan cumplido.

Otro Asunto - Informacién Suplementaria

Nuestra auditoria se efectué con el propdsito de expresar una opinién sobre los estados
financleros consolidados considerados en su conjunto. La informacion suplementaria incluida en
los Anexos 1y 2 se presenta para propdsito de andlisis adicional y no es requerida como parte
de los estados financieros consolidados. Esta informacién ha sido sujeta a los procedimientos
de auditoria aplicados a la auditoria de los estados financieros consolidados y, en nuestra
opinion, esta presentada razonablemente en todos sus aspectos importantes, relacionados con
los estados financieros consolidados tomados en su conjunto.

La administracién es responsable de la otra informacién. La ofra informacién abarca el contenido
del informe anual, pero no incluye los estados financieros consolidados y nuestro

correspondiente informe de los auditores independientes.

Responsabilidedes de la Administracién y de los Encargados del Gobiemno Corporativo en
relacién con los Estados Financieros Consolidados

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




En la preparacién de los estados financieros consolidados, la administracién es responsable de
evaluar la capacidad de la Compaiiia para continuar como un negocio en marcha, revelando,
segun corresponda, los asuntos relacionados con la condiciéon de negocio en marcha y
utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la administracién tenga la
intencién de liquidar la Compafiia o cesar sus operaciones, o bien no haya ofra alternativa
realista, més que esta.

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

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditorfa de los Estados Financieros
Consolidados

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

Como parte de una auditoria de conformidad con tas 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 consolidados, debido a fraude o error, diseflamos 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, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la evasién del control interno.

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

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

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la administracion, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basadndonos 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 Compafiia para continuar coma 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 informacién revetada en los estados
financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos
nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones
futuras pueden causar que la Compania deje de ser un negocio en marcha.




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

e Obtenemos evidencia suficiente y apropiada en relacion con la informacién financiera de
entidades o actividades de negocio dentro de la Compafiia expresar una opinién sobre
los estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccién, supervisién y
ejecucién de la auditoria de grupo. Somos responsables sclamente de nuestra opinién
de auditoria.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relaciéon con, entre otros
asuntos, el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos
significativos de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identifiqguemos durante la auditoria.

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

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 consolidados del afio corriente y que son, en consecuencia, asuntos claves de la
auditoria.

Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente el asunto o, en circunstancias exiremadamenie
poco frecuentes, determinermos que uh asunto no se deberia comunicarse en nuestro informe
porgue cabe razonablemente esperar gque las consecuencias adversas de hacerlo superarian
los beneficios de interés plblico de tal comunicacin.

El socio encargado de [a auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Juan Carlos Castillo S.

KPMG

Panama, Republica de Panama
30 de junic de 2020




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Actives
Efectivo y depositos en bancos

Cuentas por cobrar:
Clientes
Partes relacicnadas
Oftras

Total cuentas por cobrar

Anticipos a proveedores

Inventarios:
Lotes urbanizados y viviendas para la venta
Terrenos en desarrollo urbanistico
Materiales y suministros

Total de inventarios

Gastos pagados por anticipado
Total de activos corrientes

Construcciones en proceso

Maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras, neto
Propiedades de inversion

Inversién en cancha de golf

Inversién en hotel

Intangible y otros activos

Total de activos no corrientes

Total de activos

Nota

=)

10

11
12
13
14
15

2019 2018
1,447,654 1,882,517
7,464,815 1,689,055
2,150,284 2,176,995
734,128 955,587
10,349,227 4,821,637
5,540,119 7,215,446
99,518,904 104,566,797
65,307,969 81,440,442
412,665 365,110
165,239,538 186,372,349
40,718 156,043
182,617,256 200,447,992
12,984,852 4,924,131
2,379,440 2,613,700
108,756,049 108,756,049
16,425,081 16,733,298
50,442,471 52,158,585
1,053,662 633,748
192,041,555 185,819,511
386,267,503

374,658,811

Ef estado consofidado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.




Pasivos v Patrimonio Nota
Pasivos:
Cuentas por pagar:

Proveedores

Partes relacionadas

Otras
Total cuentas por pagar 17
Anticipos recibidos de clientes 16
Deuda bajo arrendamiento financiero 20
Financiamientos con instituciones financieras 18
Bonos por pagar, porcion corto plazo 19
Impuesto sobre la renta por pagar
Dividendos por pagar 20, 21

Total de pasivos corrientes

Bonos por pagar, porcion largo plazo 19
Cuotas y depésito de garantia recibidos de clientes
Impuesto diferido pasivo

Provisiones por pagar y otros pasivos

Total pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio:

Acciones comunes 22
Litilidades no distribuidas

Total del patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

2019 2018
8,616,834 10,567,738
349,949 540,449
463,873 836,746
9,430,656 11,944,933
32,498 073 51,999,820
14,618 24,300
36,779,025 46,207,795
33,614,905 30,817,393
11,298 16,429
6,769,282 6,769,282
119,117,857 147,779,952
95,869,214 98,533,153
22,858,685 20,999,067
0 11,528
11,382,757 13,872,786
130,110,656 133,416,534
249,228,513 281,196,486
52,991,614 52,991,614
72,438,684 52,079,403
125,430,298 105,071,017
374,658,811 386,267,503




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
{(Panama, Republica de Panama)

Estado Consclidado de Resultados
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2019

{Cifras en Balboas)

Nota

Ingresos por actividades ordinarias 23

Costos de ventas y operaciones:
Costos de ventas 8
Costos de operaciones

Total costos de ventas y operaciones

Utilidad bruta en ventas y operaciones

Otros ingresos

Gastos de administracién y mercadeo

Gastos de administracién 24
Gastos de mercadeo 25
Total gastos de administracién y mercadeo

Costos financieros 26

Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta

impuesto sobre Ia renta, neto 27
Utilidad neta
Utilidad neta por accién comiin 22

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con fas notas que forman

parte integral de los estados financieros consolidados.

2019 2018
88,904,459 76,278,646
41,496,766 42,275,488

5,355,236 4,166,782
46,852,002 46,442,270
42,052,457 29,836,376

143,875 305,859
14,305,068 12,882,080

1,865,159 1,530,584
16,170,227 14,412,664

4,368,146 1,876,208
21,657,959 13,853,363

1,298,678 1,043,983
20,359,281 12,809,380

7.09 4.50




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio

Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Acciones Utilidades no Total de

Comunes Distribuidas Patrimonio
Saldos al 1 de enero de 2018 52,991,614 39,270,023 92,261 637
Utilidad neta - 2018 0 12,809,380 12,809,380
Saldos al 31 de diciembre de 2018 52,991,614 52,079,403 105,071,017
Utilidad neta - 2019 0 20,359,281 20,359,281
Saldos al 31 de diciembre de 2019 52,991,614 72,438,684 125,430,298

El estado consolidado de cambios en el patrimonio debe ser feido en conjunto con las notas que forman
parte integral de los estados financieros consolidados.




IDEAL LIVING, CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado al 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Flujo de efectivo de las actividades de operacién:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el
efectivo de las actividades de operacién:
Impuesto sobre la renta, neto
Depreciacion de maquinaria, mobiliario, equipo, mejoras y cancha de golf
Amertizacién de activos intangibles
Cambios en activos y pasivos operativos:
Cuentas por cobrar
Anticipos a proveedores y otros
Inventario de lotes urbanizados y viviendas para la venta
Terrenos en desarrollo urbanistico
Inventario de materiales
Gastos pagados por anticipado
Construcciones en proceso
Impuesto sobre la renta diferido activo
Otros activos
Anticipos recibidos de clientes
Cuentas por pagar
Otros pasivos
Impuesto sobre la renta diferido pasivo
Impuesto sobre la renta por pagar
Cuotas y depositos de garantia recibidos de clientes
Efectivo usado en las operaciones
Impuesto sobre la renta pagado
Efective neto provisto por las actividades de operacién

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Compra de maquinaria, mobiliarie, equipo y mejoras
Efectivo neto usado en las actividades de inversion

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
Deuda bajo arrendamiento financiero
Producto de financiamientos adquiridos y nuevas obligaciones emitidas
Pago de préstamos y obligaciones por pagar

Efectivo neto usado en las actividades de financiamiento

Disminucion neto del efectivo y equivalentes de efeclivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

=
1]
=
1Y

24

2019 2018
20,359,281 12,809,380
2,942,760 2,580,335
2,339,572 2,228,541
8,639 10,943
(5,527,590) 78,617
1,675,327 5,092,390
5,047,803 (41,687,352)
16,132,473 (68,602,031)
(47,555) (174,601)
115,325 (85,728)
(8,060,721) 91,069,578
0 295,957
(428,553) (408,319)
(19,501,747) (5,505,735)
(2,514,277) 5,213,492
(2,347,534) 1,991,576
(11,529) (73.657)
(5,131) 16,429
1,859,618 2,497,866
(3,085,254) (1,692,719}
8,950,997 5 654,962
(80,981) (641,385)
(80,987) (641,385)
(9,682) (19,610)
30,046,000 158,013,748
(39,341,197)  (164,255,318)
(9,304,579) (6,261.180)
(434,863) (1,247,603)
1,882,517 3,130,120
1,447 654 1,862,517

El estado consolidado de flujos de efectivos debe ser leido en conjunto con las riotas que forman

parte integral de los estadcs financieros consolidados




IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

n

(2)

Constitucion y Operacion

Ideal Living, Corp. fue constituida bajo las leyes de la Repiblica de Panama el 22 de junio de
2007, producto del Convenio de Fusion por Incorporacion entre las sociedades Trilux
Holdings, Inc., y Tel & Net Activities, Inc. Su principal actividad es el desarrollo y promocion
del proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club, asi como el desarrollo de un
proyecto complementario comercial denominado Santa Marfa Business District. Ideal Living,
Corp. es una subsidiaria poseida 100% por Unimax Properties Corporation, que esta
domiciliada en las Islas Virgenes Britanicas.

Ideal Living, Corp. es duefia de las siguientes subsidiarias:

a) Santa Maria Court. S. A Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 16 de marzo de 2015, dedicandose al negocio de desarrollo, promocion y
ventas de bienes inmuebles propios. Constituida en la Escritura Publica 2,635 del 6 de
febrero de 2015. Esta compaiiia inici6 sus operaciones a partir del mes de abril de
2016.

b} Santa Maria Hotel & Golf, S. A.; Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de
Panama el 22 de julio de 2014, dedicandose a la actividad del servicio de hospedaje en
hotel, Spa & Fitness Center, Golf House. Constituida en la Escritura Ptblica 15,500 del
13 de junio de 2014. Esta compaifiia inicid sus operaciones a partir del mes de abril de
2016.

¢) Best Landscaping. Inc.: Constituida de acuerdo a las leyes de la Republica de Panama
el 26 de agosto de 2015, dedicandose a la actividad del servicio de mantenimiento de
areas verdes y comunes del Proyecto Santa Maria Golf & County Club. Constituida en ia
Escritura Publica 17,835 del 24 de agosto de 2015. Esta compafia inicio sus
operaciones a partir del mes de julic de 2017.

En adelante Ideal Living Corp. y Subsidiarias se denominarg la “Compaiiia”.

La oficina principal de la Compaiiia, estd ubicada en el Edificio Discovery Center,
Urbanizacion Santa Maria Golf & Country Club, Corregimiento de Juan Diaz, Ciudad de
Panama, Republica de Panama.

Base de Preparacién

fa) Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros consolidados de la Compaifia, han sido preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Estos estados financieros consolidados han sido aprobados por la Junta Directiva para
su emision el 30 de junio de 2020,
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panam4, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Base de Preparacion, continuacion

(b)

(c)

(d)

Base de Medicion

Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base de costo
historico y costo amortizado, excepto los terrenos, que en la fecha en que fueron
aportados, y la inversion en cancha de golf que se reconocieron a su valor razonable
asignado.

Moneda Funcional y de Presentacioén

Los estados financieros consolidados estan presentados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Reptiblica de Panama3, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
dolar (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, la cual se considera como la moneda
funcional de la Companiia.

Uso de Juicios y Estimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF
requiere de parte de la administracion, la realizacion de juicios, estimaciones y
supuestos que afectan la aplicacion de las politicas y las cifras reportadas de los
activos, pasivos, ingresos, costos y gastos. Las estimaciones y los supuestos
asociados se basan en la experiencia histérica y en varios otros factores gque se
consideran razonables bajo las circunstancias, cuyos resultados forman la base para
los juicios que se hacen sobre el valor corriente de los activos Yy pasivos que no se
puede obtener de otras fuentes mas evidentes. Los resultados reales pueden diferir de
esas estimaciones,

Los resultados y supuestos subyacentes se revisan sobre una base continua.
La revision de las estimaciones se reconoce en el periodo en el cual la estimacion es
revisada si dicha revisién afecta solo dicho periodo, o en el periodo de la revisién y/o
periodos futuros, si ta revision afecta ambos.

Las estimaciones relevantes que son particularmente susceptibles a cambios
significativos y los supuestos e incertidumbre en las estimaciones se relacionan con lo

siguiente:

{a) Juicios
La informacién sobre juicios realizados en la aplicacién de politicas contables que
tienen el efecto mas importante sobre los importes reconocidos en los estados

financieros consolidados, se describe en las siguientes notas:

s Nota 4(h) - Determinacion para cuando una propiedad es ocupada por el duefio
o propiedad de inversién.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
{(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Base de Preparacion, continuacién

(b} Supuestos e incertidumbres en las estimaciones
La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material por el afio a terminar el 31 de
diciembre de 2019, se incluye en las siguientes notas:

Nota 10 — Construccion en proceso.

Nota 3(g,i y j) — vida util de los inmuebles, maquinaria, mobiliario y equipo.
Nota 3(k) — estimacion de la provision para posibles cuentas de cobro dudoso.
Nota 3(r) - reconccimiento de ingresos.

(e) Medicién de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compafiia requieren la medicidn
de los valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de algunos no
financieros.

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

Los Directivos revisan regularmente los datos de entrada observables significativos y los
ajustes de valorizacién. Si se usa informacién de terceros, como avaltios de corredores
0 servicios de fijacién de precios, para medir los valores razonables, los Directivos
evaldan ia evidencia obtenidas de los terceros para respaldar la conclusion de que esas
valorizaciones satisfacen los reguerimientos de las NIIF dentro del cual deberian
clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos de valorizacion significativos son
informados a la Junta Directiva de la Compaiifa.

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

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

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

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

Si los datos de entrada usados para medir el valor razonable de un activo o0 pasivo se
clasifican en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicién
del valor razcnable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la

medicion total.

La Compaiiia reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor razonable
al final del pedido scbre el que se informa durante el ocurrié el cambio.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(3)

Resumen de las Principales Politicas Contables
Las politicas de contabifidad detailadas a continuacion han sido aplicadas conscientemente
por la Compafiia a todos los periodos presentados en estos estados financieros

consolidados:

(a) Base de Consolidacion
(a.1) Subsidiarias

(D)

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compaifiia. El control existe
cuando la Compaiiia estd expuesta o tiene derecho, a rendimientos variables
procedentes de su implicacion en la subsidiaria y tiene la capacidad de influir en
esos rendimientos a través de su poder sobre esa subsidiaria.

Para determinar el control se toman en cuenta los derechos de votacion
potenciales que actualmente sean ejecutables o convertibles. Los estados
financieros de las subsidiarias estan incluidos en los estados financieros
consolidados desde la fecha en que comienza el control hasta la fecha en que
cesa el mismo.

(a.2) Transacciones eliminadas en fa Consolidacién

La totalidad de los activos y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujo de
efectivo relacionados con transacciones entre las entidades que conforman la
Compania se eliminan al preparar los estados financieros consolidados.

{a.3) Pérdida de control

Cuando la Compafiia pierde control sobre una subsidiaria, da de baja las cuentas
de los activos y pasivos de la subsidiaria, y el importe en libros de todas las
participaciones no controladoras y otros componentes del patrimenio. Se reconoce
en resultados del periodo cualquier ganancia o pérdida que resulte de la pérdida
de control. Si la Compafiia retiene alguna participacion en la subsidiaria, esa
participacién sera reconocida a su valor razonable en Ja fecha en la que se pierde
el control.

Instrumentos financieros

L

Reconocimiento y medicién inicial

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos iniciaimente se
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos
financieros se reconocen inicialmente cuando la Compaiiia se hace parte de las
disposiciones contractuales del instrumento.

Un activo financiero (a menos que sea un deudor comercial sin un componente de
financiacion significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable
mas en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en
resultados, los costos de transaccion directamente atribuibles a su adquisicion o
emision. Un deudor comercial sin un componente de financiacion significativo se
mide iniciaimente al precio de la transaccion.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

3)

Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacién

3

Clasificacién y medicion posterior

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado (CA}), a valor razonable con cambios en otro resultado integral (VRCOUI)
y a valor razonable con cambios en resultados (VRCR).

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial
excepio si la Compafia cambia su modelo de negocio por uno diferente 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:

» ¢l activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo
es mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales;

b

» las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificas, a flujos de efectivo que son unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Un instrumento de deuda debera medirse al valor razonable con cambios en otros
resultados integrales 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 negocic 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
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente,

En el reconocimiento inicial de una inversion de patrimonio gue no es mantenida
para negociacion, la Compafia puede realizar una eleccion irrevocable en el
momento del reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor
razonable en otro resultado integral. Esta eleccion se hace individualmente para
cada instrumento.

Todos los activos financieros no clasificados como medios al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en ofro resuliado integral como se describe
anteriormente, son medios al valor razonable con cambios en resultados.

En el reconocimiento inicial, la Compania puede designar irevocablemente un
activo financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimiento de estar
medido al costo amortizado o al valor razonable con cambios en otro resultado
integral como al valor razonable con cambios en resultados si haciéndolo elimina o
reduce significativamente una incongruencia de medicidon o reconccimiento que
surgirfa en otro caso.
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IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

3)

Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacién

Activos financieros — Evaluacion del modelo de negocio.

La Compaifiia realiza una evaluacion del objeto del modelo de negocio en el que se
mantiene un activo financiero a nivel de producto ya que este es el que mejor refleja
la manera en que se gestiona el negocio y en que se entrega la informacion a la
Gerencia.

La informacién considerada incluye:

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

s cOmMo se evalua el rendimiento de las cuentas por cobrar y como este se informa
al personal clave de la Gerencia.

s los riesgos que afectan al 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;

+ como se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si [a compensacion se
basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los flujos de
efectivo contractuales obtenidos); y

e la frecuencia, el valor y el cronograma de las ventas en periodos anteriores, las
razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.

Las transferencias de activos financieros a terceros en fransacciones gue no
califican la baja en cuentas no se consideran ventas para este proposito, de acuerdo
con el reconocimiento continuo de la Compaiia, de los activos.

Los activos financieros que son mantenidos para negociacién o son gestionados y
cuyo rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable son medidos al
valor razonable con cambios en resultados.

Activos financieros — Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo
pagos del principal e intereses (SPPI).

Para propésitos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor razonable
del activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El “interés” se define
como la contraprestacién por el valor temporal del dinero por el riesgo crediticio
asociado con el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y
por otros riesgos y costos de préstamos basica (por ejemplo, el riesgo de liquidez y
los costos administrativos), asi como también un margen de utilidad.
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Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solo pagoes del principal e
intereses, la Compafifa considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicion contractual que
pudiera cambiar el cronograma o importe de los flujos de efectivo contractuales de
manera que no cumpliria esta condicion. Al realizar esta evaluacion, la Compafia
considera:

hechos contingentes que cambiarian el importe o el cronograma de los flujos de
efectivo;

» términos que podrian ajustar la razén del cupén contractual, incluyendo
caracteristicas de tasa variable;

caracteristicas de pago anticipado y prorroga; y

términos que limitan el derecho de la Compaifiia a los flujos de efectivo
procedentes de activos especificos.

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criteric de Unicamente
para pago del principal e intereses si el importe del pago anticipado representa
sustancialmente los importes no pagados del principal e intereses sobre el importe
principal, que puede incluir compensaciones adicionales razonables para la
cancelacion anticipada del contrato. Adicionalmente, en el caso de un activo
financiero adquirido con un descuento o prima de su importe nominal contractual,
una caracteristica que permite o requiere el pago anticipado de un importe
representa sustancialmente el importe contractual mas los interés contractuales
devengados (pero no pagados) (que también pueden incluir una compensacion
adicional razonable por termino anticipado) se trata como consistente con este
criterio; si el valor razonable de la caracteristica de pago anticipado es insignificante
en €l reconocimiento inicial.

Activos financieros — Medicion posterior y ganancias y pérdidas.

Activos financiercs a Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Las ganancias y
VRCR pérdidas netas, cambios en el valor razonable y cualquier ingreso por

intereses o dividendos, se reconocen en resultados,

Activos financieros al CA | Estos actives se miden posteriormente al costo amortizado usando el

método del interés efectivo. El costo amortizado se reduce por las pérdidas
por deterioro. El ingreso por intereses, las ganancias y pérdidas por
conversion de moneda extranjera y el deterioro se reconocen en resultados
Cualguier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se reconcce en
resultados

Inversiones a VRCOUI Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Ei ingreso por
intereses calcufado a VRCOQUI bajo el método de interés efectivo, las
ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera y el deterioro se
reconocen en resultados

Otras ganancias y pérdidas netas se reconocen en otro resultado integral.
En el momento de la baja en cuentas, las ganancias y pérdidas acumuladas
en otfro resultado integral se reclasifican a resultados

Inversiones de patrimonio | Estos activos se miden posteriormente al valor razonable. Los dividendos se
a VRCOUI reconocen como Ingresos en resulfados a menos que el dividendo
claramente represente una recuperacion de parte del costo de la inversién
Oftras ganancias y peérdidas netas se reconocen &n otro resultado integral y
nunca se reclasifican a resultados
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Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacion

Pasivos financieros — Clasificacién, medicion posterior y ganancias y péerdidas

los pasivos financieros se miden al VRCR si esta clasificado como mantenido para
negociacién, es un derivado o es designado como tal en el reconocimiento inicial.
Los pasivos financieros al VRCR se miden al valor razonable y las ganancias y
pérdidas netas, incluyendo cualquier gasto por intereses, se reconocen en
resultados.

Los otros pasivos financieros se miden al CA usando el métedo de interes efectivo,
El ingreso por intereses y las garantias y pérdidas por conversion de moneda
extranjera se reconocen en resultados. Cualquier ganancia o pérdida en la baja en
cuentas también se reconoce en resultados.

Baja en cuentas

Activos financieros

La Compaiiia da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los
derechos contractuales sobre los flujos del efectivo del activo financiero, o cuando
transfiere los derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una
transaccion en que la se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad del activo financiero, o no transfiere ni retiene sustancialmente todos
los riesgos y beneficios relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los
activos transferidos.

La Compaiiia puede participar en transacciones en las que transfiere los activos
reconocidos en su estado consoclidado de situacion financiera, pero retiene todos o
sustancialmente todos los riesgos y ventajas de los activos transferidos. En esos
casos, los activos transferidos no son dados de baja en cuentas.

Pasivos financieros

La Compania da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado. La Compaiiia
también da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando se modifican sus
condiciones y los flujos de efectivo del pasivo modificado son sustancialmente
distintos. En este caso, se reconoce un nuevo pasivo financiero con base en las
condiciones nuevas al calor razonable.

En el momento de la baja en cuentas de un pasivo financiero, la diferencia entre el
importe en libros del pasivo financiero distinto y la contraprestacion pagada
(incluidos los activos transferidos que no sean en efectivo o los pasivos asumidos)
se reconoce en resultados.

Compensacion

Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacién, de manera que se
presente en el estado consolidado de situacién financiera su importe neto cuando, y
solo cuando la Compafia tenga, en el momento actual, el derecho, exigible
legalmente, de compensar los importes reconocidos y tenga la intencion de liquidar
por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultdneamente.
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(c)

(@)

(e)

0

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incluyen efectivo y depdsitos a la vista en bancos.

Cuentas por cobrar

Estos activos son reconocidos inicialmente al valor razonable mas cualquier costo de
transaccion directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las cuentas por
cobrar son medidas a su CA.

Anticipo a proveedores

Los anticipos a proveedores en concepto de compras de bienes y servicios requeridos
para la construccion de proyectos seran amortizados hasta el momento en que se
reciban los bienes o servicios respectivos.

fnventarios

Los inventarios consideran (i) el valor razonable de los terrenocs en la fecha en que
fueron aportados y (i) los costos de desarrollo relacionados con la urbanizacion de los
terrenos, los cuales incluyen todos los cargos directos de construccion e infraestructura,
mano de obra y costos indirectos, incluyendo una estimacion razonable de costos atn
por incurrir relacionados con proyectos cuyo proceso de venta se haya iniciado. Los
gastos generales y administrativos no identificables especificamente con la
construccién, se reconocen como gastos de administracion en el estado consolidado de
resultados

Los intereses incurridos sobre financiamientos adquiridos para la construccién son
capitalizados como un componente de los costos de construccion en proceso durante la
etapa de urbanizacién. La capitalizacién finaliza cuando los bienes bajo desarrollo
estén disponibles para la venta.

Algunas porciones de terrenos, asi como la parte correspondiente del costo de
construcciones en proceso, se asignaran posteriormente como propiedades de
inversion.

Los inventarios de materiales consisten principalmente en materiales para ser utilizados
en la construccion del Proyecto Residencial Santa Maria Golf & Country Club, y estan
medidos al costo o al valor neto realizable, segan cual sea menor.

Inventario Métodos

- Unidades de viviendas terminadas - Costos identificados de construccién y
terrenos

- Costos de construccién en proceso - Costos identificados de construccién
en proceso

- Terrenos - Costos de adquisicion

- Materiales, equipos y repuestos - Costos, primeras entradas, primeras
Salidas

- Otros - Costo promedio ponderado
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Maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras

(9)

(i)

(ii)

Activos propios
La maquinaria, mobiliario, equipoc y mejoras se llevan al costo, menos la
depreciacion acumulada y las pérdidas por deterioro de activos.

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposicién de un elemento de
inmuebles, maquinarias, mobiliarios y equipos se reconocen en el estado
consclidado de resultados.

La magquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se deprecian bajo el método de linea
recta, de acuerdo a la vida util estimada de los activos respectivos.

Los porcentajes anuales de depreciacién aplicados a la maquinaria, mobiliario,
equipo y mejoras se basan en los siguientes estimados de vida util:

Mobiliario 8 - 10 afios
Magquinaria y equipo 4 - 15 afios
Mejoras 3 - 30 afos

La vida dtil y valor residual de los activos se revisa, y se ajusta si es apropiado, en
cada fecha del estado consclidade de situacion financiera.

Constricciones en proceso

Las construcciones en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente
a proyectos especificos incurridos en las actividades de dicha construccién.
También se incluyen los costos de financiamiento que son directamente atribuibles a
las construcciones en proceso. La capitalizacion de los costos de financiamiento
termina cuando sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el
activo calificado para su uso o venta se hayan terminado. Al finalizar el proyecto los
costos son trasladados a la cuenta especifica de inventarios.

(ifi) Erogaciones subsecuentes

Las renovaciones importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos menores,
se reconocen en el estado consolidado de resultados a medida que se efectuan.

(iv) Activos bajo arrendamientos financieros

Los arrendamientos bajo cuyos términos la Compafia asume sustancialmente todo
los riesgos y los beneficios inherentes a la propiedad del activo son clasificados
como arrendamientos financieros. Los activos adquiridos a través de
arrendamientos financieros son registrados por una cantidad igual al menor entre su
valor razonable y el valor presente de los pagos minimos futuros por arrendamiento
al inicio del arrendamiento, menos la depreciacion acumulada y las pérdidas por

deterioro.
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(h} Propiedades de inversién

(i)

0

(k)

Las propiedades de inversién son propiedades (terrenos o edificios) que se tienen para
obtener ingresos por arrendamientos, apreciacion de capital o ambos, pero no para la
venta en el curso normal del negocio, o uso en la produccion o suministro de bienes y
servicios, para propdsitos administrativos. Las propiedades de inversidon se reconoccen a
su costo. Las propiedades de inversion son dadas de baja cuando las mismas han sido

dispuestas o reclasificadas.

Si la propiedad de inversion se convierte a una propiedad ocupada por el duefio, es
reclasificada a propiedad, maquinaria, mobiliario, equipos y mejoras. El valor razonable
a la fecha de la reclasificacidon se convierte en su costo para propésitos contables

subsiguientes.

Inversion en cancha de golf

La cancha de golf esta compuesta de costos no depreciables como los terrenos, disefio,
movimiento de tierra, elementos desarrollados en el campo de golf, paisajismo, vivero y
césped; y como costos depreciables: drenajes, irrigacidn, senderos, edificaciones, cerca
de ciclones y sistemas eléctricos

La vida util de los costos depreciables ha sido estimada por la Administracién de
acuerdo a lo siguiente:

Mejoras 3 - 30 afios
Edificaciones 30 - 40 afios

La amortizacién se efectua utilizando el métode de linea recta.

Inversion en hotel
El hotel estda compuesto de costos no depreciables como el terreno, y de costos
depreciables como. equipos de cocina, sistemas de aire acondicionado, mobiliarios,

edificacion y mejoras.

La vida util de los costos depreciables ha sido estimada por la Administracién de
acuerdo a lo siguiente:

Equipos de cocina 5 afos
Mobiliarios 8 - 10 afios
Equipo de aires acondicionado 4 - 15 afos
Edificaciones 30 - 40 afios

La amortizacion se efectda utilizando el método de tinea recta.

Deterioro de activos
(i} Activos financieros no derivados

Instrumentos financiercs o
La Compaiiia reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas

por los activos financieros medidos al costo amortizado;
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La Compaifiia mide las correcciones de valor por un importe igual a las perdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.

No se reconocera pérdida por deterioro sobre los instrumentos con bajo riesgo
crediticio.

La Compaiifa considerd que sobre los activos financieros a corto plazo no se
reconocera pérdidas por deterioro dado que los montos resultantes del mismo no es

material.

Bajo NIIF 9, las reservas para pérdidas se reconoceran por un monto igual a la
perdida crediticia esperada durante el tiempo de vida esperada del activo, excepto
en los siguientes casos en los cuales el monto reconocido equivale a la pérdida
crediticia esperada de 12 meses subsiguientes a la fecha de medicion:

« Depositos colocados en bancos que se determina que reflejan riesgo de crédito
bajo, a la fecha de reporte; estos activos son aquellos que su calificacion de
riesgo de crédito es equivalente a la definicion global de grado de inversion; esta
excepcion no se utiliza para ningun activo financiero.

La Compaiiia considera que un aciivo financiero esta en incumplimiento cuando no
es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a la
Compaiiia, sin recurso por parte de la Compafiia a acciones como la ejecucion de la
garantia (si existe alguna).

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.

Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de sucesos
de incumplimiento sobre un instrumento financiero que estan posiblemente dentro
de los 12 meses después de la fecha de presentacidn (o un periodo inferior si ef
instrumento tiene una vida de menos de doce meses).

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de
las pérdidas crediticias. Las pérdidas crediticias se miden como el valor presente de
las insuficiencias de efectivo (es decir, la diferencia entre el flujo de efectivo
adeudado a la Compaiifa de acuerdo con el contrato y los flujos de efectivo gque la

Compaiiia espera recibir).

Las pérdidas crediticias son calculadas con base éen la tasa de interés efectiva
original del activo financiero, descontada al valor presente sobre los flujos

esperados.
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(i) Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacion, la Compafia evalia si los activos financieros
registrados al CA tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene ‘deterioro
crediticio’ cuando han ocurrido uno © mas sucesos que tienen un impacto perjudicial
sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero

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

- Dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario;

- Una infraccion del contrato, tal como un incumplimiento;

- La reestructuracién de un préstamo o adelanto por parte de la Compafita en
términos que este no consideraria de otra manera;

- Es probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma de reorganizacién
financiera; o

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

Presentacion de fa correccion de valor para pérdidas credificias esperadas en el
estado consolidado de situacion financiera.

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

Casligo

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

(i) Activos no financieros

En cada fecha de presentacion, la Compaiiia revisa los importes en libros de sus
activos financieros (distintos de propiedades de inversién e inventarios) para
determinar si existe algin indicio de deterioro. Si existen tales indicios, entonces se
estima el importe recuperable del activo

Para propositos de evaluacion del deterioro, los activos son agrupados en la
Compaiifa 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
derivadas de otros activos o unidades generadoras de efectivo.
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0

(m)

(n

(o)

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 detericro si el importe en libros de un activo o unidad
generadora de efectivo excede su importe recuperable.

Cuentas por pagar
Las cuentas por pagar no devengan intereses y se presentan a costo amortizado

Anticipos recibidos de clientes

Los anticipos recibidos de clientes consisten en abonos recibidos por los promitentes
compradores segun los térmings y condiciones pactados en la firma del contrato
promesa de compra-venta. No devengan intereses y se presentan a su valor nominal.

Cuolas y depdsitos de garantia recibidos

Las cuotas consisten en pagos adelantades para e! mantenimiento del club de golf y los
depositos de garantia recibidos. Son un fondo permanente para sufragar cualquier costo
0 gasto en el que tenga que incurrir la Compafia, por razones de posibles dafios y
perjuicios gue ocasione tanto el miembro como sus familiares e invitados durante el uso
de las instalaciones del club. El depésito de garantia se hara de acuerdo a los términos
y condiciones establecidos en el contrato del club de golf. Las cuotas y depositos de
garantfas recibidos no generan intereses y se presentan a su costo amortizado. Las
cuotas se amortizan bajo el método de linea recta conforme se devengan.

Provisiones

Cuando la Compaiia tiene una obligacion presente como resultado de un evento
pasado, que probablemente resulte en la salida de recursos econémicos y que pueda
ser estimada razonablemente, se reconoce una provision.

Provisiones para coslos

Para Ja determinacion del reconocimiento de los ingresos por ventas de terrenos
urbanizados, conforme los diversos proyectos de la Compaifiia, se reconocen
provisiones determinadas por ingenieros de la Compafiia sobre los costos ain por
incurrir en proyectos en proceso de venta.

Provisiones faborales

El Cédigo de Trabajo establece en la legislacion laboral panameria el reconocimiento de
una prima de antigiledad de servicios. Para tal fin, la Compafiia ha establecido una
provisién, la cual se calcula sobre la base de una semana de indemnizacion por cada
afio de trabajo, que equivale al 1.92% sobre los salarios pagados en el afio.
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fe)

(q)

()

La Ley 44 de 12 de agosto de 1995 establece la obligacion de los empleadores a
constituir un fondo de cesantia para pagar a los empleados la prima de antigiedad y la
indemnizacién por despido injustificado que establece el Cédigo de Trabajo. Este fondo
debera constituirse con base en la cucta parte relativa a la prima de antigliedad y el 5%
de la cuota parte mensual de la indemnizacion.

Bonos por pagar y financiamientos con instituciones financieras

Los bonos emitidos estan registrados a costo amortizado, ajustado por los costos de
emisién y prnmas recibidas, los cuales se amortizan durante la vida de los
bonos, Cualquier diferencia entre el producio neto de los costos de fransaccion y el
valor de redencién es reconocida en resultados durante el periode del financiamiento.

Los financiamientos con instituciones financieras por pagar gue devengan intereses son
registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de originacion. Los cargos
financieros son registrados sobre la base de tasa de interés efectiva.

Tasa de interés efecliva

La tasa de interés efectiva se calcula, estimando los flujos futuros de efectivo
considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por ejemplo,
opciones de prepago) pero no considera las pérdidas futuras de crédito.

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

Capital en Acciones

La Compania clasifica un instrumento de capital como pasivo o patrimonio de acuerdo a
la sustancia y términos contractuales del instrumento. Un instrumento de patrimonio es
cualquier contrato que ponga de manifiesto una participacion residual en los activos de
una entidad, después de deducir todos sus pasivos.

Reconocimiento de ingresos
En la Nota 23(C) se presenta informacién sobre las politicas contables del Grupo para

los contratos con clientes.
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(®)

Politica aplicable a partir del 1 de enero de 2019

La NIIF 16 Arrendamientos entrara en vigor a partir del 1 de enero de 2019. La NIIF 16
reemplaza la norma actual NIC 17 Arrendamientos; la CINIIF 4 Determinacion de si un
Acuerdo contiene un Arrendamiento; la SIC-15 Arrendamientos Operativos - Incentivos
y la SIC-27 Evaluacion de la Esencia de las Transacciones que adoptan la Forma Legal
de un Arrendamiento,

La NIF 16 cambia la forma de contabilizar el arrendamiento para los arrendatarios,
utilizando un modelo Unico para contabilizar dichas transacciones. Este modelo Unico
determina que un arrendatario debe reconocer un activo por derecho de uso, que
representa su derecho a usar el activo subyacente, y un pasivo por arrendamiento, que
representa su obligacién de realizar pagos futuros de arrendamiento.

La norma incluye exenciones para su aplicacién para arrendamientos a corto plazo y
arrendamientos en los que el activo subyacente es de bajo valor.

La contabilidad del arrendador sigue siendo similar a la establecida en la NIC 17, es
decir, los arrendadores continGan clasificando los arrendamientos como financieros u

operativos.

A la fecha de presentacion, el Grupo ha realizado la evaluacion del impacto de esta
norma y no ha tenido un impacto significativo en los resuitados y al 31 de diciembre de
2019 en el estado consolidado de situacion financiera se presentan asi:

Politica aplicable antes del 1 de enero de 2019

En el caso de existir contratos celebrados antes del 1 de enero de 2019, la Compaiiia
determinaba si el acuerdo era o contenia un contrato de arrendamiento basado en la

evaluacion de si:

e el cumplimiento del acuerdo dependia del usc de un activo o activos especificos; y
¢ el acuerdo habia transmitido el derecho a utilizar el activo

Arrendamientos en los aue la Compafiia es Arrendatario

La Compafiia no tenia arrendamientos financieros segun la NIC 17.

Los activos mantenidos en otros arrendamientos se clasificaron como arrendamientos
operativos y no se reconocieron en el estado consolidado de situacién financiera de la
Compafiia. Los pagos realizados bajo arrendamientos operativos se reconocieron en
resultados en forma lineal durante el plazo del arrendamiento

Impuesto sobre la renta

(i) Impuesto corriente
El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta gravable para
el afo, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro ajuste
sobre el impuesto a pagar con respecto a anos anteriores.
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(3) Resumen de las Principales Politicas Contables, continuacién

{u)

(v)

(w)

{x)

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan solo si corresponden
a un mismo contribuyente y en una misma jurisdiccion.

(i) Impuesto diferido
El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o
por cobrar en afios futuros, que resulta de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activos y pasivos y los saldos para propositos impositivos, utilizando
las tasas impositivas a la fecha de reporte, asi como las perdidas fiscales
acumuladas y los créditos fiscales no utilizados. Estas diferencias temporales se
esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que el activo de impuesto
diferido no se podra realizar en afios futuros, éste seria reducido total o

parcialmente.

Utilidad neta por accién comtn

La utilidad neta por accién coman mide el desempefio de la Compaiiia sobre el periodo
reportado y la misma se calcula dividiendo Ja utilidad neta disponible para los
accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderada de acciones comunes en
circulacién durante el afo.

Informacién de segmerito

Un segmento de negocio es un componente de la Compafia, cuyos resultados
operativos son revisados regularmente por la Administracion para la toma de decisiones
acerca de los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempefio,
y para el cual se tiene disponible informacién financiera para este proposito.

Uniformidad en la Presentacién de los Estados Financieros
Las politcas de contabilidad detalladas anteriormente han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros.

Algunas cifras en los estados financieros del afic 2018 han sido reclasificadas para
aclarar su presentacion a la del 2019, especificamente en:

- Nota 24, Gastos administrativos.

- El estado consolidado de resultados, enire el impuesto sobre la renta, neto y los

gastos administrativos

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
Nuevas normas, interpretaciones enmiendas a las NIIF han sido publicadas, pero no
son obligatorias al 31 de diciembre de 2019, y no han sido adoptadas anticipadamente

por la Compaiiia.

No se espera que las siguientes enmiendas a las NIIF tengan un impacto significativo
en los estados financieros consoclidados de la Compafiia:

- Modificaciones a las Referencias al Marco Conceptual en las NiiF.
- Enmiendas a la NIC 1y a la NIC 8: Definicion de “Material”.
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(4) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
En el curso normal de sus actividades, la Compaiiia efectia transacciones con partes

(5)

relacionadas, incluyendo ejecutivos principales y directores.

Los principales saldos y transacciones con partes relacionadas se presentan a continuacion:

2019 2018
Activos:
Cuentas por cobrar _2,150,284  _2.176,995
Pasivos:
Anticipo recibido de clientes 787,712 787,712
Cuentas por pagar 536.559 540,449
1,324,271 1,328,161
Gastos:
Administrativos y generales 102,199 157,282
Mercadeo 801,206 304,144
903405 __461426
Directores v personal clave
Honorarios profesionales, capitalizados en
Construcciones 14,846,592 13,642,052
Salarios y bonificaciones a corto plazo de ejecutivos,
capitalizados en construcciones en proceso 4,213,327 3,769,089
19,059.919 17,411,141

Al 31 de diciembre de 2019, existen cuentas por cobrar con parte relacionada por
B/.2,146,248, las cuales tenian un riesgo minimo de crédito por ser recuperables, por esto, no

se les calculd pérdida esperada.
No se otorgan beneficios a largo plazo a los ejecutivos de la Compariia.

Efectivo y Depdsitos en Bancos
El efectivo y depositos en bancos se detallan a continuacion:

2019 201
Efectivo en caja 21,622 37,100
Cuentas corrientes 1,230,454 1,271,764
Cuentas de ahorros 195578 573,653
Totales de efectivo y depdsitos en bancos 1,447 654 1,882,517
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(6)

7

Cuentas por Cobrar
Las cuentas por cobrar se detallan como sigue:

2019 2018
Clientes 7,464,815 1,689,055
Accionistas y partes relacionadas 2,150,284 2,176,995
Otras 734,128 955,587
Totales 10,349,227  _4,821.637
Las cuentas por cobrar por su antigitedad de saldo se presentan a continuacién:
De 1 a 30 dias 7,344,726 1,167,488
De 31 a 60 dias 1,983,667 277,960
De 61 a 90 dias 295,741 3,085,521
De 91 a 120 dias 261,530 221,836
Mas de 121 dias 463,563 68,832
Totales 10349227 _4.821.637

las cuentas por cobrar a clientes por ventas de lotes y viviendas terminadas estan
respaldadas con cartas de promesa bancarias, por lo que mitiga su riesgo de recuperacion,
en la medida en que los bancos realicen los desembolsos de los respectivos préstamos
hipotecarios para los clientes.

La emisién de los bonos de la Serie B y C esta respaldada por una cesion suspensiva e
imevocable, de las cuentas por cobrar que suman B/.10,349,227 (2018: B/.4,821,637)
derivadas de contratos de promesa de compraventa o contratos de compraventa, presentes y
futuros, celebrados por la Compafia, todos relacionados al Proyecto Residencial Santa Maria
Golf & Country Club como garantia de las Series B y C (véase la nota 9).

La Administracion de la Compafiia es de la opinidbn de que estas transacciones son
totalmente cobrables v que no deben resultar en ninglin efecto adverso en la situacion
financiera de la Compaiiia o los resultados de la operacién. Al 31 de diciembre de 2019 y
2018, no se ha reconocido ninguna disposicién por deterioro con respecto a las cuentas por
cobrar, y a la fecha de informe, del total de las cuentas por cobrar se ha recuperado el 85%
durante los 5 meses transcurridos del afio 2020,

Anticipos a Proveedores

La Compafiia ha efectuado pagos anticipados a proveedores por B/.5,540,119 (2018:
B/.7,215,446) en concepto de compras de bienes y servicios requeridos para la construceién
del proyecto Santa Maria Golf & Country Club y seran amortizados en el momento en que se

reciban los bienes o servicios respectivos.
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(8)

9

Inventario de Lotes Urbanizados para la Venta
Un detalle del inventario de lotes urbanizados para la venta por proyecto, se presenta a

continuacion:

2019 2018
The Grove 24,886,573 8,863,666
Sania Maria Court 19,001,289 29,642,524
Peninsula Estate 15,755,087 18,372,068
Parcela MD1 12,685,218 12,685,218
The Crescent 11,162,908 15,245,949
Santa Maria Business District 4,363,614 4,363,614
Parcela HD1 3,462,778 3,462,778
Fairway Estates SF1 2,528,433 7,021,857
Parcela MD7 1,928,549 1,928,549
Island Estates 1,649,029 1,649,029
Fairway Estates SF2 1,331,745 1,331,745
Parcela HD5S 763.680 0
Totales 90,518,904 104,566,797

El mmventario estd compuesto de lotes urbanizados disponibles para la venta ¢ que alin no
han completado el proceso para ser reconccidos como ventas.

Los terrenos de la parcela MD1 que suman B/.12,685,218 (2018: B/.12,685,218) estan
garantizando con primera hipoteca y anticresis, los bonos corporativos de la serie B y las
serie C (véase la nota 19).

Terrenos en Desarrollo Urbanistico
Los terrenos estan compuestos por fincas, tal como se indica a continuacion:

2019

Finca No. Dimensiones Valor en Libros
FPH 416,295 280,078.94 Mts. 2 49,916,374
277664 33,489.38 Mts. 2 7,251,509
438347 45 920.83 Mts. 2 2,862,934
30123365 6,493.80 Mts. 2 1,346,393
277665 56,548.72 Mis. 2 1,102,518
30307840 33,241.86 Mts. 2 1,100,000
252706 46,238.05 Mis. 2 924,760
2942860 22.216.19 Mts. 2 399,891
250338 13,021.41 Mis. 2 182,951
250332 12,544 00 Mts. 2 176,244
27891-A 2,981.54 Mis. 2 44 395
Total 65,307,969
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{9) Terrenos en Desarrollo Urbanistico, continuacion

2018

Finca No. Dimensiones Valor en Libros
PH 416,295 289,140.20 Mts. 2 67,193,242
277,664 33,489.38 Mis. 2 7,251,509
438,347 4592093 Mis. 2 2,862,934
30,123,365 6,493.80 Mts. 2 1,346,393
277,665 56,548.72 Mts. 2 1,102,518
252,706 46,238.05 Mts, 2 924,760
294,260 22,216.19 Mts. 2 399,801
250,338 13,021.41 Mts. 2 182,951
250,332 12,544.00 Mts. 2 176,244
Total 81,440,442

Al 31 de diciembre de 2019, Compaiiia transfirié costos de producto de ila culminacién de
trabajos en mejoras y costos asociados a productos de obras terminadas a inventarios de

terrenos para la venta por B/.18,673,139.

Para el afio 2018, la Compafdia no realizé ninguna transferencia a la cuenta de inversién en la

Cancha de Golf.

Los terrenos en desarrollo urbanistico que suman B/.65,307,969 (2018: B/.81,440,442) estan
garantizando con primera hipoteca y anticresis, los bonos corporativos de la Serie A (véase la

nota 19).

{10} Construcciones en Proceso
El detalie de construcciones en proceso es el siguiente:

2019 2018

Costos de urbanizacion 369,456,234 354,241,592
Intereses y cargos hancarios 77,025,560 74,870,177
Costos administrativos y operacionales 69,821,075 67,464,645
Planos y estudios 34,703,890 27,696,385
Obras inducidas de infraestructura 500,605 500,605
Total, de construcciones en proceso 551,507,364 524,773,404
Menos: Transferencia a obras terminadas (349,553,797) (348,468,949)

Transferencia a propiedades de inversion (99,763,937) (99,763,937)

Transferencia a obras en desarrollo (89,204,778) (71,616,387}
Total, construcciones en proceso _ 12984852 _ 4924131

El importe de los costos por préstamos capitalizados durante el afio 2019 fue de B/.7,230,085

(2018: B/.12,171,618).

La tasa de capitalizacién utilizada para determinar el importe de los costos por préstamos

susceptibles de capitalizacion se detalla en fa nota 18y 19.
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(10)

(11)

Construcciones en Proceso, continuacién
Durante el afio 2019, la Compafiia transfirié costos producto de la culminacién de trabajos en
mejoras y costos asociados por B/.18,673,139 a productos de terrenos en vias de desarrollo.

Al 31 de diciembre de 2019, en construcciones en proceso se encuentra registrado el
proyecto Country Club por B/.12,984,852 (2018: B/.4,924,131).

En el afio 2018, la Compaiiia transfirié costos, producto de la culminacién de trabajos en
mejoras y costos asociados a productos de obras terminadas en inventario por B/.87,701,090,
a cbras de propiedades de inversién por B/.99,763,937, obra de inversion en hotel por
B/.52,970,552, a terrenos en vias de desarrollo por B/.71,616,387.

Maquinaria, Mobiliario, Equipo y Mejoras
La maquinaria, mobiliario, equipo y mejoras se detalla a continuacién:

2019
Mobiliario y
Magquinaria Equipo Mejoras Total

Costo.

Al inicio del afio 3,989,319 880,528 2,040,692 6,910,539

Compras 32,354 26,219 0 58,573

Al final del afo 4021673 906,747 2,040,692 6,969,112
Depreciacién acumulada:

Al inicio del afio 3,215,248 703,552 378,041 4,296,839

Gasto del afio 159,128 65,223 68,482 292833

Al final de!l afio 3,374,374 768,775 446 523 4 589672
Saldo neto 647,299 137,972 1,594,169 2,379,440

2018
Mobiliario y
Magquinaria Equipo Mejoras Total

Costo:

Al inicio del afio 3,381,316 847,146 2,040,692 6,269,154

Compras 608.003 33,382 o] _641.385

Al final del afio 3.989.319 880,528 2040692 5910539
Depreciacién acumulada:

Al inicio del afio 2,829,404 618,592 303,519 3,751,515

Gasto del afio 385,842 84,960 74.522 545,324

Al final del afio 3,215,246 703.552 378.041 4,296,839
Saldo neto _774,073 176,976 1662651 2613700
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(12) Propiedades de Inversion

El detalle de las propiedades de inversion, es el siguiente:

Finca No.

PH 416295

277,648

277,646

250,332

250,332, 277,637, 250,339

250,332, 277,637, 250,339 y 294,259

406,667
Totales

Dimensiones

119,916 Mts.2
84,802 Mis.2
46,057 Mts.2
24,472 Mts.2
70,097 Mts.2

130,783 Mis.2

9,677 Mts.2

Valor en Libros

2019 2018
27,257,745 27,257,745
26,889,286 26,889,286
24,874,965 24,874,965
15,575,805 15,575,805

8,244.477 8,244,477
1,664,216 1,664,216
4,249,555 _ 4,249,555

108,756,049 108,756,049

Las propiedades de inversion estan conformadas por lotes de terrenos que la Compaiia no

tiene la intencién de vender en un corto plazo.

La Compaiiia recibié informes de inspeccién y avallo de esos terrenos de fechas 28 de
septiembre de 2018 y 9 de octubre de 2018, preparados por peritos valuadores
independientes e idoneos, donde se presenta un valor estimado del mercado actual de esos

terrenos por B/.425,670,000.

{13) Inversién en Cancha de Goif

La cancha de golf estd compuesta de costos no depreciables y costos depreciables,

detallados a continuacién:

2019
Terrenos Mejoras Total
Costo:
Al inicio del afio 10,855,238 £.468.937 18,324 175
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 0 (1,590,877) (1,590,877)
Gasto del afio 0 {308.217) (308,217)
Al final del afio 0 (1,.899.094) (1,899,094}
Saldo neto 10,855,238 5,569,843 16,425,081
2018
Terrenos Mejoras Total
Costo:;
Al inicio del afio 10,865,238 L£.468,937 18,324,175
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 0 (1,.282.660) (1,282 660)
Gasto del afio 0 (308.217) (308.217)
Al finat del afio o (1,590,877) (1,590 877)
Saldo neto 10,855,238 5.878.060 16,733,298
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(13)

(14)

Inversion en Cancha de Golf, continuacidn

La Compafiia considera como costos no depreciables los siguientes conceptos: terrenos,
disefio, movimiento de tierra, elementos desarrollados en el campo de golf, paisajismo, vivero
y césped; y como costos depreciables: drenajes, irrigacién, senderos, edificaciones, cerca de
ciclones y sistemas eléctricos.

Inversion en Hotel
En mayo de 2018, la Compariia inicid operaciones del Hotel Santa Maria Luxury Coffection,
cuya inversi6n tiene un valor asignado de B/.53,533,585.

El Hotel Santa Maria Luxury Colfection esta compuesto de costos no depreciables y costos
depreciables, detallados a continuacion:

2019
Terrenos Equipos Mobiliario Mejoras Total
Costo:
Al inicio del afio 563,033 2,607,848 3,795,641 46,567,063 53,633,685
Compras 0 22,408 0 0 22.408
Al final del afio 563,033 2,630,266 795,641 46,567,063 53,556,993
Depreciacién acumulada:
Al inicio del afio 0 (217,195} (284,673) (873,132} (1,375,000)
Gasto del afio 0 {(194.781) (379.564) (1.164177) (1.738.522)
Al final del afo 0 (411,976) (664.237) {(2,037.309) (3.113.522)
Saldo neto 563,033 2,218,280 3,131,404 44,529,754 50442471
2018
Terrenos Equipos Mobiliario Mejoras Total
Costo:
Al inicio del afio 0 0 0 0 0

Reclasificacién que

proviene del rubro de

terreno en desarrollo

urbanistico 563,033 0 0 0 563,033
Reclasificacién que

proviene del rubro de

construccién en procesc 0 2,607.848 3,795,641 46,567,063  52,970.552

Al final del afio £63,033 2,607,848 3795641 46,567,063  53.533.585

Depreciacion acumulada:

Al inicio del afio 0 0 0 )] 0
Gasto del afio 0 (217 195) (284.673) (873.132) {1,375.000)
Al final del ario 0 (217.195) (284.673) (873.132) (1,375.000)
Saldo neto 563,033 2.390,653 3,510,968 45693931 52,158.885
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{15) Otros Activos
El detalle de otros activos se presenta a continuacion:

2019 2018
Activo de costos incurridos 687,523 388,740
Fondo de cesantia 166,647 166,647
Ofros 153,097 23,327
Depdésitos en garantia 36,906 36,906
Software, neto de amortizacion 9489 18,128
Totales 1,053,662 633,748

Los activos intangibles con vida definida estan representados por licencias y programas del
sistema de procesamiento de datos SAP, cuye movimiento se presenta a continuacion:

2019 2018
Costo:
Al inicio del afio _46.349 _46,349
Amortizacién acumulada:
Al inicio del afio (28,221) (17,278)
Gasto del afio (8,639) {10,943)
Al final del afio (36,860) (28.221)
Saldo neto 9489 18,128

(16) Anticipos Recibidos de Clientes
La Compaiiia ha suscrito contratos promesas de compraventa sobre lotes y viviendas del
proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club y de lotes para usos
comerciales/industriales por la suma total de B/.66,205,868 (2018: B/.117,888,534). Al 31 de
diciembre de 2019, se mantienen abonos por B/.32,498,073 (2018: B/.51,999,820) a cuenta
de dichos contratos, los cuales se contabilizan bajo el rubro de anticipos recibidos de clientes
hasta el momento en que se perfecciona la venta.

(17) Cuentas por Pagar
El detalle de cuentas por pagar es el siguiente:

2019 2018
Proveedores 8,616,834 10,567,738
Partes relacionadas 349,949 540,449
Ofras 463,873 836,746
Totales 9430656 11,944
El detalle de cuentas por pagar proveedores s el siguiente:
2019 2018
Contratistas 7,322,778 9,310,607
Proveedores 1,272,950 1,231,966
Servicios 21,106 25,165
Totales 8,616.834 10,567,738
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{18} Financiamientos con Instituciones Financieras
Los términos y condiciones de los financiamientos recibidos de instituciones financieras y se
detallan a continuacion:

2019 2018
Tasade Valor en Valor en

Pasivo Financigro Interés Vencimiento Libros Libros
Linea de crédifo por B/.27 580,000 5.25% Diciembre-20 (2018: Agosto-19) 25,337,557 27,280,762
Linea de crédito por B/.10,000,000 5.75% Marzo-20 (2018: Marzo-19) 7,461,064 9,846,315
Linea de crédito por B/ 4,000,000 6.07% Diciembre-20 (2018: diciembre-19) 3,980,404 3,998,430
Linea de crédito por B/.24,315,000 5.28% Agosto-19 (2018 Agosto -19) 1] 5.082 288
Subtotal 36.779.025 46207.795
Porcion a corto plazo 36,779.025 46,207.795
Totales 36779005 46.207.795

La Compaiiia se encuentra en negociacion de ciertas condiciones de estos financiamientos
con instituciones financieras (véase la nota 34).

{19) Bonos por Pagar
El detalle de las obligaciones por pagar es el siguiente:

(i)

(iy Emision publica 2013:
Valor nominal Bonos Serie A
Valor nominal Bonos Serie B
Valor nominal Bonos Serie C
Menos costos de emisién
Totales de bonos, netos de costos de emisién

Porcién a corto plazo
Porcién a largo plazo
Totales

Emisién publica 2013

2019 2018
60,000,000 60,000,000
40,000,000 40,000,000
30,000,000 30,000,000

(515.881) (649.454)
129484119 129,350,546
33,614,905 30,817,393
95,860,214  _98,533.1563
129484119 12 4

El 3 de enero de 2013, la Compafia emiti6 una oferta publica de Programa Rotativo de
Valores Corporativos por un valor nomina! de hasta B/.130,000,000, autorizada mediante la
Resolucion No. SMV 407-12 de 10 de diciembre de 2012 y modificada en sus términos y
condiciones mediante la Resolucion SMV 189-16 del 4 de abril de 2016, y divididos en tres

(3) series como sigue;

+ Serie A! Bonos Corporativos hasta un maximo de sesenta millones de Balboas
(B/.60,000,000.00), con plazos variables que van desde 1 afio hasta 7 afos, contados a
partir desde su respectiva fecha de oferta. De esta serie A se encuentran en circulacion

las serie Q, R, U, H, L.

+ Serie B: Bonos Corporativos hasta un maximo de cuarenta millones de Balboas
(B/.40,000,000.00), con plazos variables que van desde 1 afio hasta 5 afos, contados a
partir desde su respectiva fecha de oferta. De esta serie B se encuentran en circulacion

las series V, Z.

e Serie C: Valores Comerciales Negociables (VCNs) hasta un méximo de treinta millones
de Balboas (B/.30,000,000.00), con plazos variables que van desde 90, 180, 270 0 360
dias, contados a partir desde su respectiva fecha de oferta. De esta serie C se

encuentran en circulacion las series D, E, G, J, K, |
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(19) Bonos por Pagar, continuacién
La garantia de las tres (3) series se conforman de lo siguiente:

Bonos Corporativos de la Serie A autorizada hasta por la suma de B/.60,000,000
esta respaldada por un fideicomiso de garantia constituido por medio de la escritura
publica No.5,637 del 21 de marzo de 2013, en la cual Prival Trust, Inc., actia como
agente fiduciario (el “Fiduciario”). El fideicomiso de garantia contiene como garantia
primera hipoteca y anticresis sobre las siguientes fincas:

Finca numero 250,332, Documento Redi 822599
Finca nimero 250,339, Documento Redi 822805
Finca nimero 277,646, Documento Redi 1258954
Finca niomero 277,648, Documento Redi 1258954
Finca nimero 294,259, Documento Redi 1496069
Finca numero 406,667, Documento Redi 2288296

Bonos Corporativos de la Serie B autorizada hasta por la suma de B/.40,000,000 y
VCNs de la Serie C autcrizada hasta por la suma de B/.30,000,000 esta respaldada
por un fideicomiso de garantia constituido por medio de la escritura pablica No.5,637
del 21 de marzo de 2013, en la cual Prival Trust, Inc., actia como agente fiduciario
(el “Fiduciario”). E! fideicomiso de garantia contiene como garantia los siguientes
bienes:
+« Primera hipoteca y anticresis hasta por la suma de B/.37,100,000 constituida a
través de la Escritura Publica No. 27,783 del 29 de agosto de 2016 sobre los
productos terminados por vender identificados como parcela MD-1, y por una
cesién suspensiva e irrevocable, de las cuentas por cobrar derivadas de
contratos de promesa de compraventa o contratos de compraventa, presentes y
futuros, celebrados por la Compaiiia, todos relacionados al Proyecto Residencial
Santa Maria Golf & Country Club como garantia de las Series B y C (véase la
nota 9).

A continuacién. el detalle de las emisiones vigentes de los Bonhos
Corporativos de la Serie A:

El 19 de junio de 2017, la Compaiiia emitié bonos de la Serie Q por B/.27,000,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, pagaderos trimestralmente por
trimestre vencido a partir del 31 de marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento
o hasta la fecha en el cual el capital del bono fuese pagado, en su totalidad y vencen

el 19 de junio de 2022.

El 30 de junio de 2017, la Compafia emiti6 Bonos de la serie R por B/.3,000,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5%, pagaderos trimestralmente por
trimestre vencido a partir de! 31 de marzo de 2018, hasta la fecha de su vencimiento
o hasta la fecha en el cual el capital del bono fuese pagado en su totalidad y vencen

el 30 de junio de 2022.

37




IDEAL LIVING CORP. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

{19) Bonos por Pagar, continuacioén

El 2 de enero de 2018, la Compaiiia emitid Bonos de la Serie U, corporativos por
B/.30,000,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.5% pagaderos
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada, con fecha de vencimiento el 28 de diciembre de 2022. Los fondos fueron
utilizados para pagar los bonos que vencian el 31 de diciembre de 2017 por la suma
de B/.27,000,000.

El 30 de septiembre de 2019, la Compaiiia emitié bonos la Serie H por B/.1,500,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 7.50%, pagaderos trimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vencen el 26 de
septiembre de 2024.

El 27 de diciembre de 2019, la Compaiiia emitié bonos la Serie L por B/.1,500,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 7.50%, pagaderos trimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vencen el 26 de
diciembre de 2024.

Al 27 de diciembre de 2019, la Compaiiia ha realizado un pago parcial de la Serie Q
correspondiente a la emisidén publica 2013, por la suma de B/.2,700,000. Hasta la
fecha de este informe, el saldo en circulacion de estos bonos es de B/.24,300,000.

Al 27 de diciembre de 2019, la Compaiiia ha realizado un pago parcial de la Serie R
correspondiente a la emision publica 2013, por la suma de B/.300,000. Hasta la
fecha de este informe, el saldo en circulacion de esios bonos es de B/.2,700,000.

+ A continuacién, el detalle de las emisiones videntes de los Bonos
Corporativos de la Serie B
El 2 de enero de 2018, la Compafiia emitid bonos la Serie V por B/ 38,000,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 6.75%, pagaderos trimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada aiio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vencen del 28 de
diciembre de 2022. Los fondos fueron utilizados para pagar los bonos gue vencian
el 31 de diciembre de 2017, por la suma de B/.38,000,000.

El 23 julio de 2018, la Compaiiia emitié bonos la Serie Z por B/.2,000,000, devengan
intereses a la tasa anual fija de 7.00%, pagaderos trimestralmente, los dias 31 de
marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afic hasta su fecha
de vencimiento o hasta su redencion anticipada y vencen el 19 de julio de 2023.

s A continuacién, el detalle de las emisiones vigentes de los VCNs de la Serie C
El 28 de noviembre de 2018, la Compania emiti6 VCNs de la Serie C por
B/.4,000,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 5.25%, pagaderos
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada. Esta serie tenia vencimiento el 18 de noviembre de 2019. Se realizo su
cancelacion el 16 de noviembre de 2019.
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{19) Bonos por Pagar, continuacion
El 27 de noviembre de 2018, la Compaifiia emiti® VCNs de la Serie A por
B/.2,800,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 5.00%, pagaderos
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afic hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada Esta serie tenia vencimiento el 21 de mayo de 2019. Se realizd su
cancelacion el 11 de mayo de 2019.

El 6 julio de 2018, la Compaiia emiti6 VCNs de la Serie Y por B/.12,000,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 4.75%, pagaderos trimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencidén anticipada. Esta serie tenia
vencimienio el 28 de junio de 2019. Se realizo su cancelacién el 26 de junio de 2019

El 27 de noviembre de 2018, la Compaiia emitid VCNs de la Serie B por
B/.7,200,000, devengan intereses a la tasa anual fija de 5.25%, pagaderos
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afo hasta su fecha de vencimiento ¢ hasta su redencién
anticipada. Esta serie tenia vencimiento del 17 de noviembre de 2019. Se realizo su
cancelacién el 16 de noviembre de 2019.

El 4 de febrero de 2019, la Compaiiia emitio VCNs de la Serie D por B/.4,000,000,
devengan intereses a la tasa anual fija de 5.50%, pagaderos trimestralmenie, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada aiio
hasta su fecha de vencimienio o hasta su redencién anticipada. Esta serie tiene
vencimiento el 26 de enero de 2020.

El 28 de junio de 2019, la Compaiiia emiti6 VCNs de la Serie G por B/.1,046,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.0%, pagaderos trimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada. Esta serie tenia
vencimiento el 23 de diciembre de 2019. Se realizo su cancelacion el 23 de
diciembre de 2019.

El 28 de junio de 2019, la Compafiia emiti6 VCNs de la Serie F por B/.10,954 000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, pagaderos trimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimienio o hasta su redencién anticipada y vence el 20 de
junio de 2020

El 18 de noviembre de 2019, la Compariia emiti6 VCNs Serie J por B/.2,878,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, pagaderos frimestralmente, los
dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio
hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencién anticipada y vence el 8 de
noviembre de 2020.

El 18 de noviembre de 2019, la Compaiiia emitié bonos corporativos de una nueva
Serie | por B/.8,322,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 6.75%
pagaderos trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31
de diciembre de cada afic hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada y con vencimiento el 1 de noviembre de 2022.
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(19)

(20)

Bonos por Pagar, continuacion
Ei 24 de diciembre de 2019, la Compaiia emiti6 VCNs de ia Serie K por
B/.1,046,000, devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, pagaderos
trimestralmente, los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre y 31 de
diciembre de cada afio hasta su fecha de vencimiento o hasta su redencion
anticipada y vence el 23 de diciembre de 2020.

Conciliacién de los Movimientos de los Pasivos Procedente de los Flujos de Efectivo

por Actividades de Financiamiento
La conciliacion de los movimientos de los pasivos por financiamiento, se presentan a

continuacion;

Pasivos Patrimonio
Deuda bajo Financiamiento y
arrendamiento bonos Dividendos Utilidades no
financiero por pagar por pagar distribuidas Total
1 de enero de 2018 24,300 175,558,341 6,769,282 52,079,403 234,431,326
Cambios de flujos de efectivo de
financiamiento:
Pago de deuda bajo arrendamiento
financiero (9,682) 0 ¢ 0 (9,682
Producto de préstamos y
obligaciones por pagar 0 30,046,000 0 0 30,046,000
Pago de préstamos y obligacicnes
por pagar 0] (39,141,197} 0 0] (39.141.197)

Total de cambios de flujos de

Total de patrimonio relacionade con

ofros cambios (utilidad del afo)

0 0 20,359 281 20,359.281

efectivo de financiamiento (9,682) (9,295 197) 0 0 (9,304,879}
_ 0
14618

Al 31 de diciembre de 2019

(21)

(22)

165463144 6769282 12438684 244685726

Dividendos por Pagar
De los dividendos declarados en el afio 2016 y 2017, quedan pendientes como dividendos
por pagar por B/.6,769,282 (2018 B/.6,769,282) los cuales no generan intereses, y estan

disponibles a requerimiento.
A continuacion, detalle de los dividendos por pagar:

Dividendos por

Afio pagar

2016 5,076,962
2017 1,692,320
Total 6,769,282

Acciones Comunes y Utilidad Neta por Accién Comin
| as acciones comunes de la Compariia se detallan asi:
2019 2018
Acciones comunes sin valor nominal (2,846,453
acciones en el 2019 y 2018) totalmente emitidas
y en circulacion 52,991,614 52,991,614
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(22) Acciones Comunes y Utilidad Neta por Accion Comiin, continuacion
Utilidad Neta por Accidn Comun
La utilidad neta por accién se calcula dividiendo la utilidad neta, que pertenece en su totalidad
a los accionistas comunes, entre el nimero promedio ponderado de acciones en circulacion
durante el afio, asi:

2019 2018
Utilidad neta 20,350.281  12,809.380
Acciones comunes emitidas y en circulacion 2,846 453 2,846 453
Utilidad neta por accién comun 7.09 4.50
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(23) Ingresos de las Actividades Ordinarias, continuacién
Los cambios en los pasivos de contrato durante el afio son los siguientes:

2019 2018
Saldo inicial 62,380,107 66,858,017
Ajuste por adopcion NITF 15 0 23,858
Depositos recibidos e incrementos 51,710,185 66,690,914
Ingresos reconocidos (67,919,729) (69,506,473)
Devoluciones (2,014,125) (1,720.489)
Saldo al final 44156438 62,346,827

(C) Obligaciones de desempefio y politicas de reconocimiento de ingresos
Los ingresos se miden con base en la contraprestacion especificada en un contrato con
un cliente. La Compaiiia reconoce los ingresos cuando transfiere el control sobre un bien
0 servicio a un cliente.

Los activos de costos incurridos (activos del contrato) se relacionan basicamente con los
derechos de la Compaiiia a contraprestacion por el trabajo completado, pero no facturado
a la fecha de presentacion relacionado con productos de terrenos para uso residencial y
comercial y de viviendas nuevas hechas a pedido por los clientes. Los activos del contrato
son transferidos a cuentas por cobrar cuando los derechos se hacen incondicionales. Esto
por lo general ocurre cuando se firma el contrato de compraventa y [a Compaiiia emite
una factura al cliente.

Los anticipos recibidos de clientes y las cuotas de mantenimiento recibidos de clientes
{pasivos del contrato) se relacionan basicamente con la contraprestacion anticipada
recibida de los clientes por la construccién de unidades de terreno para uso residencial y
comercial y de viviendas nuevas, por la prestaciéon de servicios de hoteleria, venta de
alimentos y bebidas, mantenimiento de areas verdes y jardines y por las cuotas de
admisién y mantenimiento, por lo que los ingresos se reconocen a lo largo del tiempo.
Este importe se reconocerd como ingreso cuando se ha prestado el servicio al cliente y
cuando se otorga el derecho de uso, lo que se espera que ocurra durante los proximos 5

afos.
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(23} Ingresos de las Actividades Ordinarias, continuacién
La siguiente tabla presenta informacién sobre la naturaleza y la oportunidad de la
satisfaccion de las obligaciones de desempefio en contratos con clientes, incluyendo
términos de pago significativos, y las correspondientes politicas de reconocimiento de
ingresos, para los ingresos reconocidos por la Compaiia.

Tipo de producto ¢
servicio

Naturaleza y oportunidad de la satisfaccion
de las obligaciones de desempeiio,
incluyendo términos de pago significativos

Reconocimiento de ingresos

Lotes y viviendas

Los ingresos por venta de lotes y de viviendas
es reconocido cuande el control sobre el bien ha
sido transferido al cliente, lo cual se considera
que es en un momento del tiempo, cuando el
chente ha tomado posesién de la unidad.

La Compaiia paga comisiones por ventas al
momente de obtenerlas; estas comisiones son
evaluadas si fueron incurridas para obtener los
contraios. Para las comisiones por ventas las
cuales se espera que el ingreso relacionado sea
reconocido en un periodo mayor a un ano, la
comision es capitalizada como otros activos
(activo no corriente} y amortizado en et
momentc que Se reconoce el ingresc
relacicnado

Los ingresos por venia de unidades de
viviendas se reconocen sobre fa base del
método de acumulacion, siempre y cuando los
clientes cumplan los requisitos siguientes;

s La firma de contrato de compravenia

+ Carfa de compromiso bancario emitida
por el saldo remanente de la deuda

+  El pago del abono inicial

. Entrega de la unidad inmobiliaria

Cuotas de
mantenimiento y
membresia

Las facturas por !as cuotas de mantenimiento se
emiten  mensualmente, usualmente  son
pagaderas a 15 dias, y las facturas por
membrasia se emiten a la firma del contraio de
membresia que otorga un derecho de uso de la
cancha de golf y sus amenidades.

Los ingresos por cuotas de mantenimiento son
reconocidos cuando se ha otorgado el derecho
de uso de la cancha de golf y sus amenidades
y el ingrese puede ser medido con fiabilidad.

Los ingresos por membresia sen reconecidos
cuando se ha suscrito un contrate de
membrasia que otorga un derecho de uso.

Hospedaje,
alimentos y bebidas

Las facturas por el hospedaje o venta de
alimentos y bebidas se emiten una vez brindado
el servicic 0 entregado el bien y son pagaderas
a su presentacion si el cliente es un individuo y
pagaderas a 30 dias si es un cliente corporativo

Los ingresos por los servicios de hoteleria y
venta de alimentos y bebidas son reconocidos
cuando se ha prestado el servicio al cliente y el
ingreso puede ser medide con fiabilidad

Servicios de
mantenimiento de
areas verdes

Las facturas por el servicic de mantenimiento de
areas verdes se presentan mensualmente son
pagaderas a 30 dias.

Los ingresos por servicio de mantenimiento de
areas verdes y jardines son reconocidos
cuando se ha prestado el servicio al cliente y el
ingreso puede ser medido con fiabitidad. Los
servicios por cobrar se mantienen como parte
de las cuentas por cobrar en el estado
consolidado de situacién financiera
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(D) Asignacion del precio de la transaccion a las obligaciones de desempefic
pendientes
La Compafiia ha suscrito contratos promesas de compraventa sobre lotes y viviendas del
proyecto residencial Santa Maria Golf & Country Club y de lotes para usos
comerciales/industriales por la suma total de B/.66,205,868 (2018: B/.117,888,534).

La siguiente tabla incluye los ingresos esperados con base en los contraios promesa de
compra venta a ser reconocidos en el futuro relacionados a las obligaciones de
desemperio no satisfechas (o parcialmente satisfechas) a la fecha del reporte.

2020 2021 2022 y mas Total
Lote 5,098,908 0 5,745,072 10,843,980
Casa 28,332,608 8,180,349 0 36,512,956
Apartamento 18,848 931 0 0 18,848 931
Totales 52280447 5180349 5745072  66.205.868

(E} Activos reconocidos por costos de obtener contratos
La administracién espera gue los gastos de comisién pagados a agentes como resultado
de obtener los contratos por venta de lotes y viviendas son recuperables. La Compaiiia
por lo fanto ha capitalizado costos de contrato por B/.687,523 (2018: B/.388,740). En el
periodo anterior estos gastos fueron reconocidos como gastos de mercadeo cuando

fueron incurridos.

El costo capitalizado es amortizado cuando el ingreso relacionado es reconocido. No se
han ideniificado deterioros en relacion a estos costos.

La Compaiiia reconoce los costos de obtener contratos como un gasto cuando son
incurridos, si el periodo de amortizacion del activo que se hubiese reconocido de otro
modo es a un afio © Menoes.
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(24) Gastos Administrativos y Generales
Los gastos administrativos y generales se detallan asi:

Salarios

Depreciacion (ver la nota 11, 13 y 14)
Mantenimiento general
Materiales y suministros
impuesto por venta de inmuebles
Servicios publicos

Honorarios profesionales
Servicios administrativos
Comunicacién y teléfono
Mantenimiento de oficina
Seguridad

Impuestos, distintos de renta
Utiles de oficina

Primas por seguros
Combustibles y lubricantes
Comestibles e insumos

Viajes y viaticos

Transporte

Regalias y donaciones
Amortizacion del programa SAP {ver la nota 16)
Oftros

Totales

{25) Gastos de Mercadeo
Los gastos de mercadeo se detallan asi:

Publicidad

Comisiones por ventas
Promoci6n

Letreros y vallas

Papeleria — impresos y otros
Estudio de mercadeo
Totales

{26) Costos financieros
Los gastos financieros se detallan asi:

Intereses bancarios
Comisiones bancarias
Totales

46

2019 2018
3,590,135 4,298,887
2,339,572 2,228,541
1,909,451 272,635
1,772,688 817,685
1,644,082 1,536,352

758,992 762,367

467,920 389,180

408,326 293,850

311,155 229,425

239,935 419,889

186,494 474,884

158,448 355,036

124,255 140,623

95,096 191,119
76,140 52,956
61,431 113,859
36,408 28,213
33,980 260,330
19,099 1,294
8,639 10,943
62,822 4,012
14,305,068  12,882.080

2018 2018

847,728 758,281

702,140 285,848

306,623 382,775

4,879 28,619
3,789 61,761

0 13.300
1865150  _1,530.584

2019 2018
4,052,958 1,723,259

315,188 152,949

4,368,146  _1.876.200
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(27) impuesto sobre la Renta
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la Repulblica
de Panama estan sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales hasta por los Gltimos
tres afos, desde la fecha de presentacion de la forma de declaracién sobre impuestos,
incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, de acuerdo a regulaciones fiscales
vigentes.

Segun el Cadigoe Fiscal las personas juridicas que sean contribuyentes en la Republica de
Panama, deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del veinticinco por ciento (25%)
sobre la que resulte mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el método
tradicional establecido en el Titulo | del Libro Cuarto del Codige Fiscal, o (2) la renta neta
gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y cince punto
treinta y tres por ciento (95.33%) de dicho total de ingresos gravables (Método de Célculo
Alterno de Impuesto sobre la Renta - CAIR).

La Compaiiia presenté ante la Direccién General de Ingresos (DG} la solicitud para la no
aplicacion del CAIR el 30 de abril de 2019 de una de sus subsidiarias, siendo aprcbada
mediante Resolucion No. 201-5635 del 13 de septiembre de 2019. Se le concedié a ia
subsidiaria Santa Maria Hotel & Golf, S. A., aulorizacion para la determinacién de su
impuesto sobre la renta utilizando el método tradicional, para el periodo fiscal terminado el 31
de diciembre de 2018.

De conformidad con el articulo 701 del Cédigo Fiscal, para los efectos del computo del
impuesto sobre la renta por enajenacion de bienes inmuebles (en este caso, por venta de
viviendas nuevas), la renta gravable serd la diferencia entre el valor real de venta y la suma
del costo basico del bien y de los gastos necesarios para efectuar la transaccion. El valor
catastral aceptado por el Ministerio de Economia y Finanzas hasta el 31 de diciembre de
2011, se tomara como costo basico del bien.

Si la compraventa o cualquier otro tipo de traspaso a titulo oneroso de bienes inmuebles esta
dentro del giro ordinario de los negocios del contribuyente, se calculara, a partir del 1 de
enero de 2012, el impuesto sobre Ia renta aplicando sobre el valor total de la enajenacion o
del valor catastral, cualguiera que sea mayor, las siguientes iarifas progresivas, solo aplican
para la primera venta de viviendas y locales comerciales nuevos, asi:

Valor de la vivienda nueva Tarifa
Hasta B/.35,000 0.5%
De mas de B/.35,000 hasta B/.80,000 1.5%
De mas de B/,80,000 2.5%
Locales comerciales nuevos 4.5%
Ventas de inversiones en terreno 5.0%
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(27) Impuesto sobre la Renta, continuacion

A continuacion, se detallan los principales componentes del gasto por el impuesto sobre la
renta:

019 2018
Gasto de impuesto sobre la renta por la venta de
terrenos (25%) 1,310,208 725,498
Gasto fiscal relacionado con el surgimiento, aplicacion y
reversion de diferencias temporales (11,528) 222,300
Impuesto sobre la renta Santa Maria Hotel & Golf, S. A.
(tasa 25%) 0 96,185
Gasto de impuesto scbre la renta, neto 1,298,678 1,043,983

La conciliacidn entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la renta
gravable se presenta a continuacion:

Método tradicional 2019 018
Ideal Living Corp.:
Utilidad financiera 23,302,041 15,389,715
antes del impuesto sobre la renta
Menos; Ingresos no gravables (78,391,359) (67,992,101)
Efecto del valor catastral de terrenos
de viviendas nuevas (540,553) (224,957)
Arrastre de pérdidas de periodos anteriores (342,626) (342,626)
Mas: Gastos no deducibles 17,632,689 13,884,631
Costos no deducibles 43,580,637 42 187,330
Renta gravable, método tradicional 5,240,826 2,901,992
Impuesto scbre la renta estimade (25%) _ 1,310,206 725,498

El impuesto sobre Ia renta diferido activo es de B/.85,657 (2018: B/.85,657) y corresponde a
pérdidas fiscales acumuladas en afios anteriores.

Durante el afio 2019, los importes de impuesto diferido activo y pasivo fueron utilizados en su
totalidad.

El impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo, se detalla a continuacion:

2018
Activo Pasivo Neto
Pérdidas fiscales acumuladas 85,657 0 85,657
Comisiones sobre ventas 8] (97.185) {97.185)
Totales 85657 (97 185) (11,528}
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(27) Impuesto sobre la Renta, continuacion
La conciliacion de los efectos en resultados, se detalla como sigue:

2019
Saldo Reconocimiento Reconocimiento Saldo
Inicial en resultados en Patrimonio Final
Pérdidas fiscales acumuladas 85,657 (85,657} 0 0
Impuesto renta diferido por pagar (97.185} 97,185 0 0
Totales (15280  _11528 0 0
2018
Salde Reconocimiento Reconocimiento Saldo
Inicial en resultados en Patrimonio Final
Pérdidas fiscales acumuladas 295,957 (210,300} 0 85,857
Comisicnes sobre ventas 0 {12,000} (85,185) (97,185}
Totales 295,957 —(222.300) (85185 —{11.529)

La Compaiiia tenia pérdidas fiscales acumuladas en el afio 2019 por B/.883,492 (2018:
B/.1,226,118). Generalmente, las pérdidas de impuesto acumuladas podrian utilizarse
durante cinco afios a razén de 20% por afio sin exceder el 50% de los ingresos gravables.
Estas pérdidas acumuladas disponibles se distribuyen como sigue:

Aiio Pérdida fiscal a ser utilizada por aiio
2020 342,626
2021 342,626
2022 198,240

(28) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
La tabla siguiente resume el valor en libros y el valor razonable de los principales activos y
pasivos financieros:

2019 2018
Valor Valor Valor Valor
en libros razonable en libros razonable

Activos
Efecfos y depdsito en bancos 1,447,654 1,447 654 1,882,517 1,882,517
Cuentas por cobrar 10,349,227 10,349,227 4,821,637 4821,637
Totales _11796,881 _11,796881 6,704,154 6,704,154
Pasivos
Cuentas por pagar 9,430,656 9,430,656 11,944,933 11,944,933
Financiamientos con

instituciones financieras 36,779,025 36,779,025 46,207,795 45042,158
Bonos por pagar 129484 119 131,967,424 129,400,546 132,190,578
Totales 175,693,800 178177105 187,553,274 190,077 669

Para otros activos y pasivos financieros el valor en libros se aproxima a su valor razonable
incluyendo: efectos y depdsitos en bancos, cuentas por cobrar, anticipos a proveedores y
otros, cuentas por pagar, anticipos recibidos de clientes, dividendos por pagar, e intereses
acumulados por pagar.
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(28) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién
Los depositos de garantia recibidos de clientes seran sustancialmente reembolsados al
miembro del club de golf que se desee retirar, conforme el reglamento del Club de Golf, en la
medida en que ingresen nuevos miembros que aporten el depésito en garantia que
corresponda en ese momento, el cual se anticipa que seria no menor al monto del depoésito
registrado. Por consiguiente, se estima que el valor razonable de esas cuotas y depositos de
garantia se aproxima el valor en libros.

La Compafifa no mantiene instrumentos financieros que mida a valor razonable de forma
recurrente.

La Compaiiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

+ Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para instrumentos idénticos.

¢ Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados Incluidos en el Nivel 1, que son
observabies, ya sea directamente (es decir, precios} o Indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valorados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u
otras técnicas de valoracién donde los datos de entrada significativos son directa o
indirectamente observables en uh mercado.

» Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las técnicas de
valoracién incluyen datos de entrada no observables y tienen un efecto significativo en
la valuacién del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valorados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o
ajustes significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras técnicas de valoracidn incluyen valor presente neto, modelos de flujos de efectivo
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de
mercado observables, y otros modelos de valoracion. Los supuestos y datos de entrada
utiizados en las técnicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de riesgo,
margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento y precio
de acciones.

La tabla a continuacién analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no
medidos a valor razonable. Estos instrumentos son clasificados en los distintos niveles de la
jerarquia de valor razonable basados en los datos de entrada y las técnicas de valoracion

utilizadas.
Nivel 3
2019 2018
Pasivos
Financiamientos con instituciones financieras 37,171,428 45942 158
Bonos por pagar 131,867 424 132,190.578
Totales 169,138,852 178,132,736
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(28)

(29)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados
en la medicion del valor razonable para aguellos instrumentos financieros no medidos a valor
razonable y clasificados dentro del nivel 3:

Instrumentos Financieros Técnicas de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Financiamientos con instituciones | Flujos futures de efectivo descontados usando fas tasas de
financieras y bonos por pagar interés del mercado para nuevos financiamientos con
vencimientos remanentes similares.

Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

La Compaiiia esta inscrita en el Registro de Turismo desde el mes de diciembre de 2008.
Este registro le concede exoneraciones en materia de impuesto sobre inmueble de la finca
donde se desarrolla el proyecto turistico Santa Maria Golf & Country Club y del impuesto de
importacion de materiales, y mercaderias utilizadas en dicho proyecto. Adicionalmente, se
encuentra inscrita en el Registro de Estabilidad Juridica de las Inversiones en la Direccion
Nacional de Industrias y Desarrollo Empresarial del Ministerio de Comercio e Industrias, para
gozar por el plazo de diez (10) afios de estabilidad juridica, estabilidad tributaria nacional,
estabilidad tributaria municipal, asi como estabilidad de los regimenes aduaneros y
estabilidad en el régimen laboral.

Estos beneficios de exoneraciones y protecciones conllevan la obligacién de mantener la
inversién y cumplir con todas las obligaciones establecidas por las legislaciones de turismo y
de estabilidad juridica de las inversiones

Régimen de Incentivo Turistico - Ley No. 8 de Turismo

Mediante Resolucion del Instituto Panamefio de Turismo No. R.J.D. No.89/95 del 27 de
diciembre de 1995, la Compaiiia se encuentra registrada en el Tomo 001, Folio 241, Asiento
001 de! Registro Nacional de Turismo, para realizar la actividad de Hospedaje Publico
Turistico, amparada en la Ley No. 8 de 14 de junio de 1994. Conforme a la resolucion antes
mencionada, la Compaiiia tiene los siguientes incentivos y beneficios:

- Exoneracién total por el término de veinte (20) afios, del! impuesto de importacién,
contribucién, gravamen o derecho de cualquier denominacién o clase, que recaiga sobre
la introduccidon de materiales, enseres, muebles, equipos, naves y vehiculos automotores
con capacidad minima de ocho (8) pasajeros

- Exoneracion del impuesto de inmueble por veinte (20) aios.

- Exoneracién del impuesto sobre su capital por el término del desarrollo de la actividad.

- Exoneracion del pago de impuesto de muellaje y tasas sobre aterrizaje en muelles,
aeropuertos o helipuertos de su propiedad.

- Exoneracion del pago del impuesto sobre la renta causado por los intereses que

devenguen los acreedores.

Para los fines del computo de depreciacion sobre los bienes inmuebles, se permitird una fasa
del diez por ciento (10%) por afio, excluyendo el valor del terreno.
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(30} Informacion por Segmentos

La informacion por segmento se ha clasificado en funcion de las diferentes actividades de
negocios que desarrolla la Compafiia con base en la forma que han sido estructuradas

internamente por la Administracion.

+ Segmento Comercial: este segmento comprende el desarrollo del proyecto comercial
Santa Maria Business District conformado por fotes para la venta para desarrollo
comercial e industrial.

¢« Segmento Residencial: este segmento comprende el desarrollo del proyecto Santa Maria
Golf & Country Club conformado por diversos productos residenciales como venta de
lotes para construccidn y venta de viviendas nuevas.

+ Segmentc Cancha Golf: este segmento comprende el desarrollo del proyecto cancha de golf
conformado por 18 hoyos en operacion.

» Segmento Hotel: este segmento comprende el desarrollo del proyecto Hotel Santa Maria
Luxury Collection conformado por diversos servicios como hospedaje, alimentos y bebidas

La composicion de los segmentos de negocios se describe de la siguiente manera:

Ingresos por ventas de lotes
urbanizados y viviendas
Ingreses por mantenimiento y
membresia

Ingresos por servicios

Ingresos por hospedaje y venta
de alimenios y bebidas

Costos de ventas de lotes
urbanizados y viviendas

Costos de membresias y
senvicios de club de golf

Utilidad bruta

Otros ingresos

Gastos de administracién y
mercadeo

Utilidad de operacion

Costos financiercs

Utilidad antes del impuesto
sobre la renta

Impuesto scbre la renta

Utilidad neta

Total de activos
Total de pasivos

52

2019
Cancha de Mantenimiento
de Areas
Comercial Residencial Golf Hotel verdes Eliminaciones Total
0 75,944,968 0 1] 0 1] 75,944,968
0 0 2,887,836 0 1] 0 2,887,836
0 0 1] 908,684 331,476 (286) 1,236,874
0 ¢] 0 8,843,188 0 (11,407) 8,831,781
0 (41,496,766} Q o 0 0 (41,496,766)
0 1] (246,568} (4,993,841) (114.827) 0 (5,355 2386)
0 34,448,202 2,641,268 4,758,031 216,649 {11,693) 42,052,457
0 143,824 51 ¢ 0 0 143,875
0 _(6277272) (1,114,151) (8.680,662) (109,835) 11,693 (16,170,227}
0 28,314,754 1,527,168 (3,922,631) 106,814 3] 26,026,105
[} {2,357 546) (108,842) (1,901,467} (291) 0 (4,368,146}
0 25957208 1418326 (5824,098) 106,523 1] 21,657,959
0 _{1.268.781) 1] 1] (29,897) [¢] 1,298,678
— 0 24688427 1418326 {5,824 0068) =10.626 -0 _203597280
4,363,614 343,740,708 19279479 52,288,362 4504 963 (45 468 316} 374,658 811
e @ 212,191,370 31,610 503 52,254 608 160 976 (26,007,031} 249228 513
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(30) Informacion por Segmentos, continuacion
2018
Mantenimiento
Cancha de Areas
Comercial Residencial Golf Hotel verdes Eliminaciongs Total

Ingresos por ventas de lotes

urbanizados y viviendas 0 67,459,764 o) 0 4] 1] 67,450,764
Ingresos por mantenimiento

y membresia 0 0 2,487,626 0 0 1} 2,487,626
Ingresos por servicios 0 0 0 486,567 580,356 0 1,066,923
Ingresos por hospedaje ¥

venta de alimentos y

bebidas [ 0 3} 5,264,333 0 ¢ 5,264,333
Costos de ventas de lotes

urbanizados y viviendas 0 (42,275,438} t] 0 0 1] {42,275,488)
Costos de membresias y

servicios de club de golf 0 0 {221,375y  {(3.701.168) {244.239) 0 (4,166,782}
Utilidad bruta 0 25184276 2,266,251 2,049,732 336,117 0 29,836,376
Otres ingresos 0 305,859 1] 0 1] 0 305,859
Gastos de administracién y

mercadeo 0 _(4.399552) (4.026,744) (5910.201) (76.167) 0 {14412 664)
Wilidad de operacion 0 21,080,583 (1,760,493) (3,860,469) 259,950 0 15,729,571
Costos financieros 0 (31,114} (56.437) (1,788.418) (239) 0 {1.876,208)
Utilidad {perdida} antes

del impuesto sobre la

renta 0 21,059,469 (1,816,930) (5,648,887} 259.711 0 13,853,363
Impuesto sobre la renta 0 . (2.432.840) (29.003) (1,469,210} (51.350) 0 (1,043,983)
Utilidad (perdida) neta ____ 0 18626620 (1845033) (4170A77) 208361 ______ 0 _12.800,380
Total de activos 4,363,614 364477756 746280960 __180.797 364,882  {47,748,506) 386,267,503
Total de pasivos —_ 0 246502605 59532857 4191634 156,521  {20.187.221) 281,196,486

(31)

Los segmentos de negocios de la Compaifiia se encuentran ubicados en la Republica de
Panama

Riesgo de Instrumentos Financieros

El estado consolidado de situacién financiera consolidado de la Compaifiia incluye diversos
tipos de instrumentos financieros como: cuentas por cobrar, cuentas por pagar, dividendos
por pagar, préstamos y obligaciones por pagar, asi como anticipos a proveedores y anticipos
recibidos de clientes.

Estos instrumentos exponen a la Compafia a diversos tipos de riesgos. Los principales
riesgos identificados son los riesgos de crédito, liquidez, mercado y operacional los cuales se
describen a continuacion:

(a) Riesgo de crédifo
Es el riesgo de que el deudor no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago
que deba hacer a la Compaiiia de conformidad con los términos y condiciones pactadas
al momento en gque la Compaiiia efectuara la venta, prestara el servicio u originara el

activo financiero respectivo.

Ei principal riesgo de crédito que mantiene la Compafiia se debe al efectivo manienido
en bancos, a los cuales se le da seguimiento a través de las conciliaciones bancarias de
manera mensual. E! riesgo de crédito sobre estos montos esta limitado debido a que los
depésitos se encuentran depositados en instituciones financieras.
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(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuacién

(b}

Las cuentas por cobrar por ventas de lotes y viviendas terminadas estan respaldadas
con cartas promesa bancarias, por lo que no habria problema con su recuperacion. Los
anticipos a proveedores estan asociados a contratos para asegurar el suministro de
bienes y servicios para la ejecucion de obras en construccién de la Compafiia; el riesgo
de crédito asociado se da seguimiento mediante el cumplimiento oporiuno de la entrega
de los respectivos bienes y servicios por parte de los proveedores. No hay montos por
cobrar o anticipos a proveedores gue se consideran morosos.

Rigsgo de liquidez

Es el riesgo de que la Compariia no pueda cumplir con todas sus obligaciones en la
fecha de su pago. La Compaiiia da seguimiento periédicamente sus flujos de efectivo y
el proceso de cobros por anticipos recibidos de clientes para ventas de lotes
residenciales/comerciales y viviendas, asi como los desembolsos por recibir de
instituciones bancarias que se han comprometido a financiar a los clientes para cancelar
las ventas efectuadas por la Compafia, la emisién de bonos corporativos y el uso de
lineas de crédito disponibles, para garantizar que los flujos de efectivo sean oporiunos y
minimizar el riesgo de liquidez.

La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los principales
pasivos financieros, no reconocidos en agrupaciones de vencimiento contractual por el
periodo remanente desde la fecha del estado consolidado de situacion financiera:

Monto nominal

bruto Masdel1a$h
2019 Valor en libros (salidaspentradas Hasta 1 afio afios
Pasivos financieros
Cuentas por pagar 9,430,656 9,430,656 (9,430,656} 0
Financiamiento con
instituciones financieras 36,779,025 39,250,419 (39,250,419) 0
Bonos por pagar 129484119 152,883,394 (35,025,008} {117.858,386)
Totales 175,683,800 201,584 469 _(83,706,083) (117,858 386)
Monto nominal
bruto Misdel1as5
2018 Valor en libros {salidas)entradas Hasta 1 afio afos
Pasivos financieros
Cuentas por pagar 11,944,933 {11,944 ,933) (11,944,933) 1]
Financiamiento con
instituciones financieras 46,207,795 (47,424,350} (47,424,350) o]
Bonos por pagar 129.400.548 (159,591,603} _(34.003.043) {125.588.560)
Totales 175,608 341 (207,015.953) -(81,427,393) {125,588 .560)

Para los pasivos financieros no derivados, el monto nominal bruto es medido con base
en los flujos de efectivo no descontados e incluyen los intereses estimados por pagar,
raz6n por la cual difieren de los importes presentados en el estado consolidado de
situacién financiera.
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(31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuacion

(c)

La tabla que aparece a continuacién analiza los principales activos y pasivos de la
Compaiiia en agrupaciones de vencimiento basadas en el resto del periodo desde la
fecha del estado consolidado de situacion financiera hasta la fecha de su vencimiento o

la fecha estimada de pago:

Activos

Efective y depdsitos en bancos
Cuentas por cobrar

Anticipos a proveedores y otros
Total de activos financieros

Pasivos

Cuentas por pagar

Financiamiento con instituciones financieras

Bonos por pagar

Dividendos por pagar

Cuotas y depositos de garantia recibidos de clientes
Total de pasivos financieros

Margen de liquidez neto

Activos

Efeciivo y depositos en bancos
Cuentas por cobrar

Anticipos a proveedores y otros
Total de activos financieros

Pasivos

Cuentas por pagar

Financiamiento con instituciones financieras

Bonos por pagar

Dividendos por pagar

Cuotas v depésitos de garantia recibidos de clientes
Total de pasivos financieros

Margen de liquidez neto

2019
Hasta Det1a$s
1ahg afos Total
1,447,654 0 1,447 654
10,349,227 0 10,349,227
5,540,119 0 5.540,119
17,337,000 _ 0 17,337,000
9,430,656 0 9,430,656
36,779,025 0 36,779,025
33,614,905 95,869,214 129,484,119
6,769,282 0 6,769,282
0 22.858 685 22 858,685
86,593 868 118,727 899 216,704,524
{69,256 868) (118,727.899)  [(199.367.524)
2018
Hasta De1as
1 afo afos Total
1,882,517 0 1,882,517
4,821,637 0 4,821,637
7.215.446 0 7,215,446
13,919,600 -0 —13.919,600
11,944,033 0 11,944,933
46,207,795 0 46,207,795
30,817,393 08,533,153 129,350,546
6,769,282 0 6,769,282
0 20,999.067 20.999.067
95,739,403 119,532,220 225,252,801
{81.819.803) (119,632.220)  {211.333.201)

Los anticipos recibidos de clientes se liquidaran con la entrega de los lotes urbanizados
y viviendas y, por consiguiente, no requeriran el desembolso del efectivo en momento

alguno.

Riesgo de 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, en las tasas de cambio monetario, en los
precios accionarios, y otras variables financieras, asi como la reaccion de los
participantes de los mercados a eventos politicos y economicos. El objetivo de la
administracién del riesgo de mercado, es el de administrar y vigilar las exposiciones de
riesgo, y que se mantengan dentro de los parametros aceptables.
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{31) Riesgo de Instrumentos Financieros, continuacién

(32)

(d)

(e

La tabla que aparece a continuacién resume la exposicion de la Compafiia al riesgo de
tasa de interés. Los pasivos de la Compafiia estan incluidos en la tabla a su valor en
libros, clasificados por categorias por el que ocurra primero entre la nueva fijacion de
tasa contractual o las fechas de vencimiento. Se excluyen aquellos activos y pasivos
financieros que no tengan rendimiento fijo contractual

2019 Hasta 1 Masde1ab
afio afios Total
Pasivos:

Financiamiento con institucicnes financieras 36,779,025 0 36,779,025
Bonos por pagar 33.614,905 95.869.214 129,484,119
Total £0.393.930 —95.869.214 166,263 144
2018 Hasta 1 Masde1ab

afio afnos Total
Pasivos:
Financiamiento con institucicnes financieras 46,207,795 0 46,207,795
Bonos por pagar 30,817,393 98,533,153 129,350,546
Total £7.025.188 £8,533,153 175,558,341

Riesgo Operacional

El riesgo operacional es el riesgo de que se ocasionen pérdidas potenciales, directas o
indirectas, relacionadas con los procesos de la Compaiiia, personas, tecnologia e
infraestructuras, factores externos y aspectos legales, que no estén relacionados con
los riesgos de crédito, mercado y liquidez, tales como los que provienen de
requerimientos legales y regulatorios y del comportamiento de los estandares
corporativos generalmente aceptados.

El objetivo de la Compafifa es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar
perdidas financieras y dafios en la reputacion de la Compaiia.

Administracién de Capital

Las politicas de la Compaiiia sobre la administracién de capital son de mantener un
capital sélido, el cual pueda sostener el future crecimiento del negocio. La Compaiiia
reconoce la necesidad de mantener un balance entre los retornos al accionista y la

adecuacién de capital.

Durante el afio terminado al 31 de diciembre de 2019 y el afic 2018 no ha habido
cambios materiales en la administracion del capital de la Compafiia (véase la nota 22).

Contingencias

Existe un Proceso Administrative Sancionatoric seguido por la Direccion General de
Inspeccion y Vigilancia de fa Autoridad de los Recursos Acuaticos de Panama a la Compaiiia,
el cual se mantiene provisionado. La Administracién y los abogados de la Compafia, estiman
que no se espera que la resolucién de este proceso tenga un efecto material sobre la

situacién financiera consolidada.
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(33) Operaciones discontinuadas
En periodo de 2019, las operaciones del negocio Best Landscaping se encuentran inactivas.

La Junta Directiva tomé la decisién de cerrar esta operativa de negocios basado en el plan de
ahorro y eficiencia de recursos disefiado por la Administracién el cual busca alternativas
menos costosas para los proyectos futuros de paisajismo y construccién.

Los resultados de las operaciones discontinuadas se presentan a continuacion:

2019
Ingresos por actividades ordinarias 331,476
Costos del club de golf 114.827)
Utilidad bruta 216,649
Gastos generales y administracion 19,508
Mercadeo 327
Costos financieros 291
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 106,523
Impuesto sobre la renta 29.897
Utilidad neta _16626

Los activos, pasivos y patrimonio neto de las operaciones discontinuadas se presentan a
continuacién:

2019
Activos corrientes
Efectivo 603
Cuentas por cobrar comerciales, neto 43,100
Cuentas por cobrar a companias relacionadas 393,917
Anticipos a proveedores 643
Total activo Corrientes 438,263
Activos no corrientes
Propiedad, rmobiliario y equipo, neto 16,664
Fondo de cesantia 37
Total de activos no corrientes 16,701
Total activos 454 964
Pasivos corrientes
Proveedores 153
Cuentas por pagar a companias relacionadas 85,939
Anticipos recibidos de clientes 1,154
Total pasivos Corrientes 86,092
Pasivos no corrientes
Impuesto sobre ia renta por pagar 81,248
Provisiones por pagar y otros pasivos _ 1483
Total pasivos no corrientes 82731
Total pasivo 169,977
Patrimonio
Acciones comunes 0
Utilidades no distribuidas 284 987
Total patrimonio 284,987
Total pasivos y patrimonio A54 964

Las cuentas por cobrar y por pagar con compaiiias relacionadas a la Compaiiia, fueron
eliminadas para propositos de consolidacion.
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(34) Eventos Subsecuentes
Bonos por pagar
El 27 de enero de 2020, la Compaiifa emitié6 VCN's de la serie C por B/.992,000, devengando
intereses a la tasa anual fija de 5.5%, con vencimiento el 17 de enero de 2021 y bonos
corporativos de una nueva serie por B/.3,008,000 devengando intereses a la tasa anual fija
de 6.75%, con vencimiento el 23 de enero de 2023 del programa de bonos corporativos hasta
por B/.130 millones de la emisién publica de 2013.

El 31 de marzo de 2020, la Compaiiia emitic Bonos de la serie A por B/.3,000,000,
devengando intereses a la tasa anual fija de 5.5%, con vencimiento el 27 de marzo de 2025
del programa de bonos corporativos hasta por B/.130 millones de la emisién publica de 2013.

El 7 de mayo de 2020 mediante Resolucién SMV-177-20, se realizé la modificacion a los
términos y condiciones de VCNs de la Serie E con vencimiento del 11 de mayo de 2020 al
termino y condicion de vencimiento modificado al 2 de mayo de 2021 del Programa Rotativo
de Valores Corporativos por un total de Ciento Treinta Milones de Délares
(US$130,000,000.00) autorizadas mediante Resolucion SMV No.407-12 de 10 de diciembre
de 2012. La modificacion de los términos y condiciones se realizé a nivel de los términos de
la redencién anticipada la cual originalmente debia establecerse en base a una fecha de pago
y en cuyo caso de que el Emisor decidiera redimir anticipadamente la presente serie, asi lo
deberia comunicar a los Tenedores Registrados, con no menos de quince (15) dias de
anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante publicacién por dos periddicos de
la localidad, con indicacién del monto de los Bonos a ser redimidos y la Fecha de Redencion
Anticipada. La modificacion indica los siguiente, la redencion anticipada voluntaria, parcial o
total, esta permitida en cualquier fecha, sin penalidad.

El 18 de mayo de 2020 mediante Resolucion SMV-272-20, se realizé la modificacion a los
términos y condiciones de VCNs de la Serie F con vencimiento del 20 de junio de 2020 al
terminc y condicién de vencimiento modificado al 13 de junio de 2021 y los Bonos de la
Series Q, R, y U no se amortizara capital en las fechas correspondientes sino hasta su fecha
de vencimiento el 28 de diciembre de 2022 del Programa Rotativo de Valores Corporativos
por un total de Ciento Treinta Millones de Délares (US$130,000,000.00) autorizadas mediante
Resolucion SMV No.407-12 de 10 de diciembre de 2012. La modificacién de los términos vy
condiciones se realizé a nivel de las condiciones de pagos en base a periodos de gracias
distintos a los que originalmente estaban establecidos, adicionalmente se realizaron de los
términos de la redencidn anticipada {a cual originalmente debia establecerse en base a una
fecha de pago y en cuyo caso de que el Emisor decidiera redimir anticipadamente la presente
serie, asi lo deberia comunicar a los Tenedores Registrados, con no menos de quince (15)
dias de anterioridad a la Fecha de Redencion Anticipada, mediante publicacién por dos
periédicos de la localidad, con indicacion del monto de los Bonos a ser redimidos y ta Fecha
de Redencion Anticipada. La modificacion indica los siguiente, fa redencién anticipada
voluntaria, parcial o total, esta permitida en cualquier fecha, sin penalidad.
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(34)

Eventos Subsecuentes, continuacion

Financiamientos con Instituciones Financieras

A la fecha de la emision del informe la Compafiia se encuentra en
negociaciones con instituciones bancarias locales, con jas que mantiene financiamientos,
para la extension de sus vencimientos a un plazo mayor a un afo y algunas de las
condiciones sobre la negociacion original (véase la nota 18).

Efectos de la Pandemia Mundial de la Propagacién del Coronavirus o COVID-19

En diciembre de 2019, se reporté la aparicién de una nueva cepa de coronavirus denominada
COVID-19, la cual se ha extendido como pandemia entre la poblacion mundial durante el
primer trimestre de 2020. El 9 de marzo de 2020 se reporté el primer caso COVID-19 en
Panama y el gobierno de Panaméa ha tomado medidas para proteger a la poblacién entre la
medida general que ha tomado decretar un estado de cuarentena general, especificamente
en el sector de construccién la suspensién temporal de la actividad. Esta situacion podria
disminuir  significativamente la actividad econémica de la Compafiia vy afectar
significativamente la situacion financiera, el desempefio financiero y los flujos de efectivo en
el futuro.

En la actualidad, no es posible determinar ni cuantificar el efecto que tal evento subsecuente

puede producir en la Compafiia, ya que dependera de desarrollos futuros a nivel nacional e
internacional, los cuales son inciertos y no se pueden predecir.

59




‘euedwiooe 83 anb sajuBIPUBTEPLI SBIONPNE SO B BULIOM 8 A SOPEDOSUOS SaUSPURLY S0PEJSE SOf U0D OMINMLIOS UE 8588 A

¥96 ¥S¥ L2 I35 1L BEC LIL 92 720 /9 1T [ZViZLI0ck  (ZLE'89% GF) 118 850PIE
102791 NN LVE GO Si¥'9l6Erl or8'c0g’0lz (s8¢ 1958l) GSS L0 ZEL
I3 EEENED LiPE 69 £82098 Z99°¢50'L 0 299250l
0 18L'Z60'SY 0 Q L8L'260'Sp ¥99'6PE'S Liv'Zrr 08
0 180’52 gl 0 0 180°SZP 91 0 L80'SZH'YL
0 0 ¢ 6¥0'95. 801 600'952'901 0 670'95.L'80 )
$99'91 CL0'858'S c 0SP'esL’L PZL'6ZL L (re9'6Pe's) OFr'618'2
]

] 0 0 S9Z°185'81 59Z'L9s'glL {58z'19%'9L) (a)}
0 al 0 Z58'726'21 258'PE6'CL 0 TGe'Fe6'TL
£9Z 8P 20296 T L66'159°9Z G99'0/F 8.1 LBZ'PZG'B0Z  (1£0'206'92) 95 19281
0 9486 ] Zre'pe 2L2'0v a g14'0F
¢ L06'992 68Z'L00'5] grl'LL6'SYL RL6'622'59L ] 9£6'682'591)
G £0599Z 0 (=T SO0ZL¥ 0 EENARS
a 0 0 596'202'59 695°L0£'69 0 696'L0€'69
0 0 68Z°100'6) 51921509 P05'815'66 0 v06'815'66
£r9 875’ 0 9Z5'9E6'G BLL'0PS'S 0 8L1'0¥S'S
LL0'LEY 1216292 pSE'055 L 99/ '6£9'6Z §52'962'4¢ {1£0'206'02) LTT'BYEOL
0 595°0.2 0 £95 €9t 8ZL'PEL ] TLVEL
L16'ERE 816'L05 FSE'LEL'Y 9ZL'PErIE 51£'150'62 (1e0°/06'02} P8Z°051'Z
ooL'se 8€9'089'L 000'628 LID'ERL'Y S18'vob'L ] GLe'vor'L
£09 zZe's50'L 8ve'oal lge'sge P59 LEb L ] ¥59°LEY L
Bardesspae) 10D 7g [8]10H ¥ S Hnog 'dI0 DUIA) TEsorqng EENEIECIE] OpePIOSuUd)

iseg LB Bjues BLIBY BIUBS {eap| |eloL

SOAI9E 3D |ejo]
$8JUSLIIOD OU SOAIJIY
soAlaE s04j0 A a|giBue)u)

8]0y LS UGISIaAU|

1106 ep eydLED LB UQISIBAU]

uQIslaaul 8p sapepaldoly

ool ‘sesofaw A odinba "oueigow ‘eueuinkey

SEPRIDOSE U8 UQISIBAU|
0s500d US SEUOIDINISLIOY
S8JUB|II0D SOANDY
opednue 1od sopebed sojsen
SOUEBJUSAUL 8P |e30 )
sojeLalew
QANSIUEQIN O||OLESSP US SOUALB]
BluaA g| eied sepusiala A sopeziuedin $8107
‘SOUBJUBALY|
salopasacid e sadinuy
leiqod od sgusnd |ejo
seno
Sepeuone|al saued
g8JuBED
LBIqOD 10d seuany

$GouUeq uS so)Isodap A 0AIDsyg

SOAOY

| oxauy

(seoqieg us seln)

§10Z 9p BiqusdIp | ¢ 1y

BI2I3UBUI S UQIDRN)IS B3P OPEPI(OSUO) OPRIST |8 84(0S UQIDEULIOU| - UOIIRPIOSUOS) AP OXauy

(ewieued sp es)gndey ‘gweued)
SYIEVIAISENS A 'dH00 ‘'ONIAIT Tv3al



_Pos'pSK Ly2 /96" ) BEZ'LLL'OT vRO'LSELEE lzh'izr'ozy  ALIE'IPGR) CLesep/E
186'vEZ Fr9'€64 L $29'S576'S 128'195'62 1 £8G'166EP, (582 195 B)) 952 08F'STL
186'08T {Go0'ers'0l) ¥EE0ZL'S £1.75/6'02 [EEEE 0 ¥39°8EY 2L
0 rra'aceiel LP9'pZZ PL9' 16625 668'259°1L (592'195'8L) rI9'L66'ZS

4}

0
£16'69) 161'PLL'E9 £19'1.4'02 LSLBLP 161 rys'sel'9/z  (LE0'206'92) Z15'8ze'BPe
1£4'28 902 L5¥ 2L DiS'29L°L 012°20F'8LL 159'0L1°08L 0 £58°0L1 081
£8Y L 250°€L5 0LS729171 0EL'0606 SI6CET 1L 0 SI6ZEC LI
8FZ'LS reS'eg 0 0 23.'6¥1 9 ZaL'6rl
0 0ZE'SLY LI 0 SoE'erbLL $89'859'22 Q £89'858'22
0 0 ] rlZ'698'¢6 r12'692's6 0 rL2'698'66

0
orz'/8 Ler'9le’Ls £01'709'61 1b0'210'GL i88'y20'or)  (1£0°206'82) GGR°LLLGLL
0 ] 0 722°69L'9 TRZ'69L' 9 0 Z92°69L°9
0 26211 0 c 862'L1 0 86Z'L1
0 0 0 SO6'PLBEE S0G'FLOCE 0 S06'vLo'eE
0 2585'188'52 0 0K LFPLL §Z0'6.4'0¢ 0 SZ0'6.4°98
0 o 0 219'%L g19'%l o 219'F!
pSL'L 082'iE £65'57L 9L 9rG'rLE gL £10'96b'28 0 £L0'86%'Z8
Z60'98 95£'0£6'5C 015'85F'E 92.'298'9 989'/£5'98 {1£0'£06'92) PS9'0EY's
0 ¥CSE a 69E vGh clgeor 0 BIEGE
6£6'58 PS5’ L6G'vE V6Z'SELL ¥oc'glg 086'952'12 (L£o'208'92) 876'6PE
£51 90g'€9e’L BLZ'EZLL 961°0£5'S reg'ala'e 0 $£2'0L9'8

BUIEsEpUE HO5 2 i90H ¥ § Moy qIGH BUAT] IeIo-qng sauo| e BPEP[OSUoY
}sag Bliely elueg BLIBW BJUES lesp| =oL

oluowed A soatsed so| ap |ejo]
otuowujed jap |ejo ]

sepinguisip ou sapeplin

SSUNWOD SBUOINDY

OO WILIIe S

soalsed ap |ejo]

S8JUSILI0D OU SOAISEY

sonised $0)j0 A Jebied 1od sauoisiaclg

onlsed opusyp ojsandw

sejuald ap sopiqioel elueieh ep oysodap A sejony
ozeld ofize| uoruod Jebed lod souog

$8JUBLIIOD SOAISRH

1efied iod sopuspiag

lefed 1od ejual g suqos ojsandwg

ozeld oped ugaiod Jebed tod souog
SEISIDURLY SSUOIDNPISUl UOD SOJUSIWEDURUIY
oJenueLy ojusiwepuale oleq epnag
S3)UBID ap sopigioal sodidijuy

1efizd Jod sejuanz Bj0
selp
SEPEUOIOE|8) SBHRY
$2I0PBIA0IH

Jebed Jod seluany

SOMSEY

OIUOWIIIE] A SOA|SE]

UQIJENUIUCS | OXauy

UQIIENUJUOT "ei8l0UBUIY UDIDENJIG 8P OPEDPIIOSUOY) OPEIST |8 4GOS UQIDBLIIO| - UQIIRPIOSUOD) 8D OXBUY

6102 3p 2I1qQUBSOIP L ¢ ¥

{eweueg sp eagnday ‘'sweuey)
SVIHVIGISANS A dHOD ‘SNIAIT Ivaal



‘eyediiooe as anb sejusipuadapul SeJo)pNE SO} 8P BULOUI 18 A SOPEDIOSUDI SOJISIOUBLY SOPEISE S0 U0 OJUNLIOD US ases

196'¥8Z 1000'ers'aL) 786 024G £14°6/6'91 ¥89'88F'2.L 0 ¥39'8CF 2L
168802 (6.£'15Z°2) C19'9EY' ¥ 808°GR9'FS COP'620'CS 0 £0V'6L0'28
9z9'9, (129'162'E) LIEPRT L 506'692'22 LRZ'65E'0Z 0 182'65€°02
{16862) 0 0 (18278921) (29°86Z'1) 0 (8.9'862'1)
£25'901 (129'162'¢) LIEPRZ'L 999'855'EE 656'169°12 0 BG6'.59°LT
162 60£'0L0°2 910'9Z1 0£5'622°C 9vL'R0g'p 0 9rL'goe'y
5E8'601 299'089'8 LGL'PLLL 7121129 0Z6°'L8L'9L (£69°11) 122°041'91
128 $99'39 Or2'0zZe 71860071 GPrGog') (992) 651'698"1
805'501 266°L¥0'8 LLG'e68 %Y 122'S SAP9LE L (20t'11) 890'S0E ¥ 1
0 1S 0 PZ3EvL SL8'EPE 0 GIg'crl
6¥9'9L2 662668 2 9£5'925'2 $99'126'LE 051'PO0'zP (€691 1) LGP 2502
L2a'PLL 60¥0FZ'S GEZ L9 0L LEG'GG8'0E 700'2568'9F [i] 200°Z52'9p
1Z8'FLE 60F'0r2'S 0 0 9eg'S5E’s 0 9£2'65¢E'S
0 0 SEZ'LYI'0L 1£6'658°08 90L'96%" L 0 99.'96%" L ¥
9.t 18E 804'6£9°C1 cLL'0L'EL G61°LLL'29 Z51'916'88 (£69'11) 65¢'06'38
bUdessple] ~y 'S HOD 5 [9)0H Y '§ HndD) "qI03 "BUIAT] T&03-qng SauGISENIug GPEPI[OSUG)
1s8g eliel Blues BLIE BIUES |eap| lejol

OUE |9p [BUI} [B SEPINGUISID OU SSPERINN
OUE [3p OPIUI B SEDINGLISIP OU SAPEDIIN
BjaU pepl|in

olau ‘eual B| 81908 olsanduw|

eluel ] 81qos o)sandw) [ep sajue peplnNn
S01810URUYY SOIS0Y

ugioseiado ep sojsed op |ejo
03peEDIa|y

sa|riauab A sSOAlRNSIUILLDY
:uglaeledo ep soisEn

sosalbul sond

elNnIq pepnan
$0}509 3P [B10L

J106 ap gnjo jap so1s0n)
SEJUSA B S0I500
$0J509

seleuIpIo sapepiaae Jod sosaibu)

Z oxaly

(seoqeg ua seipy)

6107 9P 2IqUIBIOIP 9P |E |2 OPEUIULS] OYE 19 Jod

SOPE)NSaY 2P OpPep|OSU0 OPEIST |8 BI1q0S UOIOBLLLIoU] ~ UCISEPIIOSUO ) ap oXauy

{eweued sp eaandsy 'eweued}
SYIUVIGISENS A "dH0D "ONIAIN TV3dl



10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
71
22
23
24
25
26
27
28
29

30

REPUBLICA DE PANAMA® >~ AEPUSLICA de PANAMA
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A e GEES

; . NOTARIA DECIMO TERCERA DEL CIRCUITC DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA
En la Ciudad de Panama, Capital de la Reptiblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre a los diez (10) dias del mes de marzo de dos mil veinte (2020), ante mi, NATIVIDAD
QUIROS AGUILAR, NOTARIO PUBLICO DECIMO TERCERO, portador de la cédula de
identidad  personal dos-cientc seis-mil setecientos noventa (2-106-1790), comparecieron
personalmente las sigwentes personas MAYOR ALFREDC ALEMAN, vardn, panamefio,
mayor de edad. casado, ejecutive de empresa, vecino de esta ciudad, vortador de la cédula de
identidad personal ntmero ocho—ciento treinta y seis—ciento noventa (8-136-190),
FERNANDO FEDERICO DPUQUE MALDONADQ, varon, panamefio, mayor de edad,
casado, ingemero, vecina de esta ciudad, portador de la cédula de identidad personal numere
ocho_doscientos ochenta—doscientos siete (8-280-207), CARLOS FRANCISCO PELLAS,
varan, mayor de edad, nacido y vecino de la Ciudad Managua, Republica de Nicaragua, de
transito por esta ciudad, con nacionalidad italiana, portador del pasaporte nimero YB uno ocho
cuatre tres ocho cero tres {YB1843803) e IRVING ANEL CABA LLERO TEJEIRA, varon,
panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, portador de la cédulz de 1dentidad
personal nimero cuatro-doscientos setenta y cuatro-¢iento veintiséis (4-274-126), en sus
condiciones de Presidente, Gerente General, Tesorero y Gerente Financiero, respectivamente de
IDEAL LIVING CORP . sociedad andnima organizada y existente de conformidad con fas leyes
de la Republica de Panama, tal como consta inscrita a la Ficha mimero quinientos setenta y dos
mil setecientos ochenta y siete (572787), Documenio Redi mimero un mitlon ciento cincuenta y
cinco mil novecientos cincuenta y cinco (1155935), de la Seccién Micropeliculas Mercantil del
Registro Piblico, todos con domicilio en Edificio Discovery Center, Urbanizacion Santz Maria
Golf & Country Club, corregimiento de Juan Diaz, distrito de Panama, Provincia de Panama,
personas a quien conozco v a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo
siete- cero-das (7-02} de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002} de la Comisidn Nacional

de Valores de Panamé, por este medio dejan constancia bajo la gravedad de juramento, de to

siguiente:
a) Que cada uno de los firmantes ha revisado los Estados Financieros Anuales Auditados

correspondientes a IDEAL LIVING CORP , para el afio fiscal que terminé el tremta y uno

(31) de diciembre de dos mil diecinugve (2019)

.
= =
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b}y Que 2 sus juictos, los Estados Financieros Anuales Auditados no contienen informaciones

c)

d)

e

falsas o declaraciones falsas sobre hechos importantes, ni omiten informacian de hechos de
importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley numero uno (1) de mil
novecientos noventa y nueve (1999), sus reglamentos v modificaciones o que deban ser

divulgades para que las declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o

engafiosas a la luz de fas circunstancias en las que fueron hechas, -
Que a sus juicios fos Estados Financieros Anuales Auditados v cualquier otra informacion
financiera incluida en fos mismos, representan razonablemente en todos los aspectos la
condicion financiera y los resultados de las operaciones de TDEAL LIVING CORP. para

el pericdo correspandiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil diecinueve {2019) -

Que los firmantes: ---- )

{d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de los controles internos de la

N T 2 T B T T — — e,
(d 2) Han disefiado Jos mecanismos de control interno que garanticen que toda informacién
de importancia sobre IDEAL LIVING CORP., sea de su conccimiento, particularmente
durante el periodo en que los informes han sido Preparados —----rsse-mmxeeeommemecrosomeeee
{d 3) Han evaiuvado la efectividad de Tos contreles internos de IDEAL LIVING CORP.
dentro de los noventa (90} dias previas ala emision de los Estados Financieros Consolidados -——--—-—-
(d4) Han presentado cn los Estados Financicros Consolidados sus conclusiones sobre la
efectividad de los controles 1nternos, con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha -

Que los firmantes han revelado a los auditores de IDEAL LIVING CORP., lo siguiente ----
{e 1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco de disefio y operacion de los
contrales internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de IDEAL LIVING
CORP,, para registrar, procesas y reportar informacion financiera, e indicando a los auditores
que ererzan un rol significativo en fa ejecucion de 10s Coniroles iNemos =wesescmmcmccmcmoameeae-
(e 2} Cualquier fraude de importancia o no, que involucre la adiministracion u otro empleados

que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de iIDEAIL LIVING

O ikt

Que los firmantes han revelado a los auditores externos ia existencia o no de Tos cambios

significativos en los controles interncs de IDEAL LIVING CORP. | o cualquiera otros factores
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que puedan afectar la forma importante tales controles como posterioridad a la fecha de su

evaluacion, incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o

debilidades de importancia de la sociedad.
Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante la Comision Nacional de Valores ahora

denominada Superintendencia del Mercado de Valores —emmemmmncees

Pasa constangiz se firma esta declaracton al compareciente, la encoatrd conforme, le impartié su
aprobacion y se firma en presencia de los testigos instrumentales los los sefiores Juan Antonio
Solis Bonilla, varon, panamefio, casado, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho-
cuatrocientos treinta y ocho-ciento cuarenta y tres (8-438-143), Blas Dario Beluche Gonzilez,
varén, panamefic, casado, portador de la cédula de identidad personal niimere ocho-setecientos
vemnbitrés-ochocientos ochenta y nueve (8-723-889), ambos mayores de edad, vecinos de esta
ctudad, a quienes conozco vy son habiles para ejercer el cargo, [z encontraron conforme,
le impartieron st aprobacion y firman todos para constancia ante mi, Notario que doy fe. ---------

LOS DECILLARANTES

3 ._———'—_"é-_ \',
W it A 3 -
e ————_
Muvor Allpédo Aleman Fernando Federico Duque Maldonado

Céd. No. 8-136-190 Céd. No. 8-280-207

[eving Anel Cabuller

Pasp. No. YB1843803 Céd. No. 4-274-126

e >—
nan Antonio Solis Bonilla B g BI},H/ urhﬁ'é'anzﬁlez

¥ - Cid. No. 8-723-889

Céd. No. 5-438-143 'f'lfr:

NATIVIDAD QUIROS AGUILAR, NOTARIO PUBLICO DECIMO TERCERO
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO

Junta Directiva
Prival Trust, S. A,

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompanan de Fideicomiso No. 25 |deat Living Corp.,
en adelante la Compariia, los cuales comprenden & estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019y
cambios en el patrimonio per el periodo terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen o
politicas cantables significativas y otra informacion explicativa

Responsabilidad de la Administracion para los Estados Financieros Intermedios

La administracion de la Compadia es responsabie por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros intermedios, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad No. 34 — Informacién
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control internc que la
administracion determine que €s necesaric para permitic la preparacion de astados financieros intermedios que
estén libres de representaciones erréneas de imporiancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Piblico

Nuestra responsabilidad es asegurar ia razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revisién. Efectuamos nuestra revision de conforrnidad con Normas internacionales de Auditoria. Esas nermas
requieren gue cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revisidn para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones erroneas
de importancia relativa,

Una revisién incluye la ejecucion de procedimientos para obienar avidencia de ravision acerca de los montas y
revelaciones en los estados financleros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacion emdnes de imporiancia relativa en los estados
financlercs, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de riesgos, nosolros consideramos &l
contral interna relevante pare la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros de la Compania,
a fin de disefiar procadimientos de revisitn que sean apropiados en las circunstancias, pera no can &l propdsita
de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad.  Una revisidn tambign incluye
avaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utifizadas y a razonabllidad de las estimaciones
contables hechas por la administracion, asi como evaluar a pregentacion en cenjunto de los estados financleros:

Consideramos gue la evidencia de la revision que hemos chtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
hase razonable. £n nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Fideicormiso No. 25 ldeal Living Cerp, al 31 de
diciembre de 2019, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terrminado en esa fecha, de
acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad No, 34 — Informacion Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

__'.- i P /
l:uir‘n. Als 'a.ﬁ.
C.F‘)t}l‘/ﬂb .gégzana

74 de marzo de 2020
Panama, Replblca de Panama



Fideicomiso No.25

Ideal Living Corp.
iPrival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

£stado de activos v fondos en fideicomisos
al 31 de diciembre de 2019
{En balboas)

Notas

Activos
Propiedades y mejoras 4

Activos netos atribuibles a los fideicomitentes

Relire de propiedades y mejoras
Fondos netos en fideicomiso

Las notas son parte integral de estos estados financieros

Diciembre 2019 Junio 2019
348,393,253 348,393,253
348,393,253 348,393,253
348,393,253 348.393,253




Fideicomiso No.25

ldeat Living Corp.
(Prival Trust, 8. A. como Agente Fidugiaric)

Estado de cambio en los actives netos atribulbles a los fideicomitentes
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
{En balboas)

Apories de los

fideicomitentss Total
Saldo al 30 de junio de 2018 97,100,000 97,100,000
Cambios en valor razonable 251,315,625 251,315,525
Saldo al 31 de diciembre de 2018 348 415,525 348,415,525
Satdo al 30 de junio de 2019 348,383,253 348,333,253
Saldo al 31 de diciembre de 2018 348,393.253 348,393,253

Las notas son parte iniegral de estos estados financieros.



Fideicomiso No.25

ideal Living Corp.
{(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario}

Notas & los estados financieros
nor el periodo terminado el 31 de diciembre de 2018
(En I:lalboas)

1. informacién general

El Fideicomiso No.25 Ideal Living, Corp. (el “Fideicomiso”) es un fidelcomiso irrevocable punstituido conforme |
ia Ley No.1 del 5 de enero de 1984, y conforme 2l Contrato de Fideicomiso de fecha 13 de diciembre de 2012
(el Contrato de Fideicomisa") celebrado entre Ideal Living Corp. como Fidsicomitentes y Prival Trust, S A
como Fiduciario.

El objetivo general del Fideicomiso es garantizar la Sere A auiorizada hasta por la suma de B/. 80,000,000,
garantizar la Serie B autorizada hasta por la suma de B/ 40,000.000 y la Serie C autorizada hasta por la suma
de B/.30,000.000 como parte del Programa Rotativo de Valores Corporativos de |deal Living Corp.

Para garantizar la Serie A autorizada hasta por ta suma de US$560.000,000.00 como parte del Programa
Rotativo de Valores Corporativos de Ideai Living Corp., a la fecha de esta certificacion el total del patrimonic
administrado del Fideicomiso es por la suma de US$60.000,000.00, compuesto de los siguientes Bienes
Fideicomitidos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por la suma de Sesenta
Millones de Bathoas (B/. 60.000.000), constituida a través de la Escritura Publica No. 5,837 del 21 de
marzo de 2013 por el Fideicomitente Emisor a favor de Prival Trust, SA. como figuciario del
Fideicomiso canstituido para garantizar la Serie A del Programa Rotativo de Valores realizade por la
scciedad lgeat Living Corp.

Para garantizar 12 Serie B autorizada hasta por la suma de US5%40,000,000.00 v la Serie C autorizada hasta
por ia suma de US$30,000,000.00 del Programa Rotative de Valores Corporativos de Ideat Living Corp., el
patrimonio del Fideicomiso para garantizar fas Series 8 y C es por la suma de US$37,100,000.00, esta
compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidas:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio hasta por ia suma de Treinta y
Siete Millones Cien Mil Dolares (B/. 37.100,000) constituida a través de la Escritura Publica No. 27.783
del 29 de agosto de 2018, modificada y aumentada hasta la suma de Setenta Millones
11US$70,000.000.00); mediante la Escritura Publica No. 1,107 del 15 de enero de 2019, ingresada al
Registro Publico mediante el numero de sntrada 24116/2049; donde e} Fideicomitente Emiscr
constituye a favor de Prival Trust, S.A como fiduciario del Fideicomiso para garantizar la Serie By C
dei Programa Rotativo de Valores realizado por la sociedad Ideal Living Corp por e Fideicormitente
Emisor a favor de Privai Trust, S.A. como fiduciario del Fideicoiniso constituido para garantizar la Serie
B y C del Programa Rotativo de Valores realizado por la sociedad ldeal Living Corp.

2. Cesion suspensiva e irevocable a favor de Prival Trust. S A.. de las cuentas por cobrar derivadas de
Contratos de Promesa de Compraventa o Contratos de Compraventa, presentes y futuros, celebrados
por la saciedad, todos relacionados al Proyecto Santa Maria Golf & Country Club gue a la fecha del
presente informe representan la suma de Bi. 34,646.772.91.

La administradora es Prival Trust. S. A. {la “Fiduciaria”) es una socisdad anénima incorporada en Panama y esta
autorizada para dedicarse a la administracion de fdeicomisos en o desde la Republica de Panama, de acuerdo
con la Resolucion fiduciaria No IFD-001-2011 del 18 de febrero de 201t.



Fideicomiso No.25

Ideal Living Corp.
{Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019

(i_ngbalboas)

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5 ce enero de 1984 como ha sido
modificada por la Ley No. 21 dei 10 de mayo de 2617, asi como resolucicnes y acuerdos de la Superintendencia

de Bancos de Panama.
Las obligaciones y facultades de la Fiduciaria san izs siguientes:

Recibir en Fideicomiso los Bienes de! Fideicomisc.

Administrar los bienes del fideicomiso para que ia fiduciaria pueda autorizar el raspaso y liberacisn total
o parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a sclicitud de la fideicomitente y
limitaciones establecidas en el contrato.

Enviar trimestraimente a la Superintendencia del Mercado de Valores como parte del Informe de
Actuaiizacion Trimestral de la Fideicomitente, una cartificacién en la cual conste los blenes gue
constituyen os bienes del Fideicomiso.

Enviar trimestraimente 2 la Fideicomitente un informe de su gestion

Cumplir con las obiigaciones que le impone el contrato y la diligencia.

Ante incumplimiento en lo que respecta ala emisién de bonos, ia fiduciaria esté obligada a efectuar todos
ios actos inherentes a su cargo en salvaguarda de i0s intereses de los tenederes de los registras. incluso
la ejecucion y liquidacion de los bienes dei fideicomiso. La fiduciaria se compromete a notificar a la
fidsicomitente y al agente de pago, ante el eventc de incumplimiento de los bonos de acuerdo al
procedimiento estiputado.

La Fiduciaria tendra las siguientes facuitades.

Ejecutar todos los actos que estime necesarios para el cumplimiento adecuado de sus funciones v
obligaciones derivadas en el ¥ ideicomiso.

Contratar la prestacion de servicios profesionales gue sean requerides para el gjercicio de los derechos
y obligaciones que adguiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejemplo, servicios legales, de
contabilidad y auditoria, de comun acuerdo con ia Fideicoritente.

Ei Fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas |las obligaciones garantizadas se extingan,

L a oficina principa! de la Fiduciana esta localizada en Calle 50 y calle 71 San Francisco.

2

Politicas de contabilidad mas significativas

2.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sidc preparados de conformidad con las Normas internacionaies de
Informacion Financiera.



Fideicomiso No.25

ideal Living Corp.
(Privat Trust, S. A. como Agenie Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019
{En balboas)

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costa histérico. Por lo general, el
costo historico se basa en el valor razonable de l2 contraprestacion otorgada a camble de los bienes
y sarvicios. El valer razonable es el precio que se recibiria al vender un actlvo o se pagaria al
transferir un pasivo en una ‘ransaccion ordenada enire participantes del mercado @ |a fecha de
medicién, independientemenie de siass precio es directamente observahle o estimado usando atra
técrica de valuacion. Al sstirmar sl valor razanable de un activo o un pasive, la Emprasa loma en
cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en cuanta 8sas
caracteristicas al valorar el active o pasivo a la fecha de medicion. El valor razonable para efecios
de medicién y/o revelacién en estos astados financieros se determinga scbre esa base.

2.3Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan presentados en baiboas, la moneda funcional y de presentacion de.
la Empresa. E| Balboa, unidad monataria de la Repliblica de Panama, esta & |2 par y es de libre
cambio con el Délar de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel
moneda y en su lugar utiliza el Délar norleamericanc como monada de curse legal.

2.4 Reconocimiento del ingreso

Ei ingreso es medido al valor raronaktle de la consideracién recibida o por recibir.

2.4.1 Ingresos por senvicios
Los ingresas son reconocidos en funcién de que los beneficios economicos fluyan hacia la

Empresa y los ingresos puedan ser faciimente medidos. Los ingresos por servicios se
reconocen cuando el servicio as sfectivamente prestado y aceptado por el cliente.

La Empresa brinda servicios de administracidn de fideicomizos. Los ingrasos son diferidos
durante &l afio que se presia el sarvicio.

2.4.2 ingresos por intereses
Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia © pérdida y otro
resultado integral bajo el método de interés efective para todos los instrumentos financieros
que generan intereses.

2.5 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del ailo comorende la suma del impuesto sobre la renta corriente por
pagar y el impuesto diferido.

2.5.1 Impuesto corjents
El impuesto cormiente por pagar esta basadao en la renta gravable del afio, La renta gravable
difiere de la "utilidad antes de impuestc sobre la renta’ camo s& reporta en el estado de estado
de ganancia o pérdida y otro resultado integral, debido a2 que excluye partidas de ingresos o
gastos que son gravables o deducibles en otros afios y partides que nunca seran gravables
o deducibles. El pasivo por impuesto corrients de la Empresa es calculado utilizando la tasa
de impuesto que esta vigante a la facha del estado de situacidn financiera.



Fideicomiso No.25

ldeal Living Corp.
(Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2019

(En balboas)

2.6 instrumentos financiercs

2 6.1 Facha de reconocimiento

282

Tados los activos y pasivos financieros se registran inicialmente a la fecha de contratacion,
la fecha en que la Empresa se convierte en parte de las disposiciongs contractuales del
instrumento,

lcign iniclal de los instrumentos financiero

Los activos y pasivos financiercs reconocides se miden infcialments a su valor razonable.
Los costos de transaccion que son directamenis atribuibles & la adguisiclén o emision de
activos y pasivos financieros que no saan activos ¥ pasivos financieros a valor razonable con
camblos en ganancias y pérdidas (FVTPL, por sus siglas en Inglés) se agregan o se deducen
del valor razonable de los activos o pasivos financieros, segun correspondan, en &l
racanocimiento inicial, Los costos de transaccion directamente atribuibles 3 la adquisicion de
activos o pasivos financieres en EVTFL se reconocen inmediatamante en resultados.

Las activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias, Nversiones
en valores y depdsitos en bancos. La clasificacian de los actives depande de |2 naturaieza y
propésito del activo financiero 'y es determinada al momente de su reconccimiento inicial.

Reconocimients

Todos los demas activos financieros se registran inicialmente en la fecha de liquidacion, gue
og la fecha en |a que la Empresa se convierte en parte de las disposiciones contractuales del
instrumento.

Un activo financiero es medido inicialmente al valor razonable mas los costos de transaccion
gue son atribuibles directamente 2 sU adquisicién o emision.

La ganancia o perdida en un activo financiero que se mida al vaior razonable y que no forme
parte de una relacion de cobertura ge reconocen en el estado de ganancia o perdida y otro
resultado integral. La ganancia 0 pérdida en un activo financierc que se mida al costo
amortizado y qué no forme parte de una relacion de cobertura se reconoce én et esiado de
ganancia o pérdida y otro resultado integral cuando el activo financiero que se dé de baja en
cuentas haya sufrido un deterioro de valor o se reclasifique, asi como mediante ef proceso

de amortizacion.

Medicion del yalor razonable
El valor razonable &s el precio gue se recibirfia por vender un aclive o que s& pagaria para

transferir un pasive en una transaccion ordenada; entre participantes del mercado en 2 fecha
de medician, independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado
utitizando otra técnica de valoracion.

Medicion del costo amortizado

£| costo amortizago de un activo ¢ pasivo financierc es el importe al que el activo © pasivo
financiero se mide en el reconocimienio inicial menos los abonos al principal. mas o menas
1z amortizacion acumulada usando el método de interés efectivo de cualquier giferencia entre
el importe inicial reconocido y el importe al vencimiento, Mencs cualquier disminucian per

detenoro.




Fideicomiso No.25

ldeal Living Corp.
(Prival Trust, S, A. como Agente Fiduciario}

Notas a los estados financieros
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2018

{En palboas)

Baia de activos financieros

La Empresa da de baja un activo Banciero soio cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado: 0 cuando la Empresa ha transferido los activos financieros y
sustanciaimente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del active a otra
entidad

Si ia Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
nropiedad y continua con el ~ontrol del activo transferido, la Empresa reconoce su interés
retenido en el active y un pasivo relacionado por ios montos que pudiera tener gue pagar. Si
la Empresa retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propledad de un
activo financiero transferide, fa Empresa continlia reconociendo el active financiero y también

reconoce Un pasivo garantizade por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, ia diferancia entre ei valor en libros del active y la
suma de la contraprestacidn recibida vy cuaiquier ganancia o pérdida acumuiada debe ser
reconocida en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral

En daterminadas transacciones, la Empress retiene Iz obligacidn de senvir un activo
financiero transferido por 1o cual recivira una comision. Los activos trensferidos se dan de
baja al momento de su transferencia si han cumgplide con 1as caracteristicas que lo permiten.
Un activo 0 pasive es reconoside por el contrato de servicio dependiendo de la comision de
administracion. si esta es mas gue adecuada (activo) o es inferior a le adecuada
(responsabilidad) para realizar el servicio,

£ transacciones en ias que ni se retiene, ni transfiere sustanciaimente todos los riesgos y
peneficios inherentes a la propiedad de un activo financierc y retiene el control dei activo, se
continua reconociendo el activo en la medida de su involucracion continuada, determinada
por el grado en que esta expuesto @ los cambios en el valor del activo iransferido.

Deterloro de activos financieros
Lin activo financiero no clasificado & valer raronable con cambios en resultados es evaluado

a cada fecha de reporte para determinar sl sxiste evidenciz objstiva de deteriore. Un activo
financiers o un grupo de activos financieros estaran deteriorado cuando existz evidencia
ohjetiva del deterioro como consecuencla de uno o mas eventos que hayan ocurrido despues
del reconocimiento inicial del activo y 108 flujos de efective futuros astimados del actlvo
financiero se han visto afectados

Evidancia objetiva de que los achivos financieros estan deteriorados Incluye dificuitad
financiera significativa del emisor o de |a contraparte, incumplimiento de contrato, tal como
atrasos u omisidn de pagos de inlareses 0 capital, indicacion de que &l prestatario caiga en
bancarrota o &n una reocrganizacion financiera.

Una pérdida por deterioro de un activo financiero medido ai costo amortizado se calcula come
la diferencia entre su valor en iibros y el valor presente de jos flujos de efectivo futuros
descontados al tipo de interés efeciivo original del activo.
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2 6.3 Medicion inicial de los Instrumentas financlerns

Los instrumentos de deuda gue se mantienen denlro de un modelo comercial cuyo objetivo es
racolectar Ios flujos de sfectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que
son unicamente pagos de princips! & intareses sobre el monto principal pendiente (SPPI, por
siis iglas en inglés), se miden posteriormants a| costo amortizade; los instrumentes de deuda
gue se mantienen dentro da un modslo comercial cuyo objetivo es tanto el de recolectar los
fiuios de efectivo contractuales como al de vender los Instrumentos de deuda, y gue lienen
flujos de efectivo contractuales que son SPP), se miden posteriormente a valor razonable con
cambios en olros resultados integrales {(FVOCI, por sus siglas en inglés); todos los demas
instrumentos de deuds (por gjemplo, los instrumentos de deuda administrados sobre una base
de valar razonable, o mantenidos para |2 venta) y las inversionas de capital se miden
posteriormente en FVTPL.

2 6.4 Clasificacion

La Empresa clasifica sus activos fnancieros de acuerdo a su medicicn pasterior 2 coslo
amortizado, a valor razonabie con cambios en otros resultadas integrales o a valor razonable
con cambios en ganancias y pérdidas. sobre la base del modelo de negocio de la Empresa
para la gestion de los activos financieros vy las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales
de los activas financieras

2 6.5 Evaluacién dal modelo de neaccio

La Empresa realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que el activo
fnanciers s2 mantiene a nivel de cariera, ya gue reflsja la forma en que s& administra el
negocio y se proporciona Informacian 2 la administracian.

Una evaluacidn de los modelos de negocios para administrar los actives financieros es
fundamental para la clasificacion de un active financiero. La Empresa determina el modelo de
negocio a un nivel que refleja como ios grupes de activos financieras se administran juntos
parz lograr un objetivo empresarial parficular. El modelo de npegocio no depende de lzs
intenciones de la administracion para un instrumento individual, por lo tants, fa evaluacion del
modelo de negocios se realiza 8 un nivel mas alto de sgregacion en lugar de hacerio
instrumento por mstrumento.

2 6.6 Evaluacion sobre Ios fluios de efective trac 5 si_son uni nie os de capital €

intereses

A sfectos de ests evaluacién, se entiende por "principal" el valor razonable del active financiera
en &l momento dal reconocimiento inicial. El “interas” es definido coma la contraprestacian por
el valor del dinero en &l tiempo y por el riesgo de cridito asociado al capital pendiente duranie
un periodo de tiempo determinado y por olros riesgos y costos basicos de préstamo, a5l como
el margen de utilidad. Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son unicaments pagos
de principal e intereses, la Emprasa considera los tarminos contractuales del Instrumento. Esto
incluye evaluar si el activo fina nciero contisne un termino contractual que podria cambiar el
mormnenta o el monto de los flujos de efectivo contractuales de manera que no cumpla con esta

condicion,
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2 6.7 Activos financieros a valor razonable con cambios en otras resultados integrales {EVOCH

Estos valores se componen de instrumeantos de deuda no clasificados coma valores a FVTPL
o valores a costo amortizado y estan sujetos a jos mismas criterios de aprobacian que | resio
de |a cartera de crédito. Eslos valores se contabilzan al valor razonable i sa cumplen las dos
condiciones sigulentes: El activo financiero se mantiene de acuerdo con un modelo de negocio
cuyo objstive se logra mediante el cobro de flujos de efectivo contractuales y la venta de
activos financieras, y las condicionas contracluales de los sclivos financieras dan lugar en
fachas especificadas a los flujos deefective que san Unicamente pagos de principal e intereses
sobre el principal pendiente. Las ganancias y pérdidas no reglizadas s& reportan como
incrementos netos o disminuciones en olros resultados Integrales ("OCI") en el estado
consolidado de cambics en el patrimonio de los accionistas neto hasta que se realicen. Las
ganancias y pérdidas realizadas por I3 venta de valores gue se incluyen en |2 ganancia nata
en la venta de valores se determinan usando el método de identificacién especifico. Para un
instrumento de patrimonio designado como medida a FVOC!, la ganancia o pérdida acumu lada
previamente reconccida en otros resultados integrales no se reclasifica posteriormante a
ganancias y perdidas, pero se pueda transferir dentro del patrimonio

2.6.8 Activos financieros a costo amortizada

2.5.9 Acliv

Los activos inancieros a costo amortizado representan valores y prestamos cuyo objstivo es
mantenerios con el fin de obtensr los flujos de efectivo contractusles durante e vida del
instrumenta. Estos titulos y préstamos se valoran & coslto amortizado sl aplican las dos
condiciones sigulentes: - El activa financiero se mantiene dentro del modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener os activos financieros para obtener |os flujos de efective contractuales
y - Las condicicnes contractuales dil activo financiero dan lugar, en las fechas especiiicadas,
a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal & intereses spbre el importe del
principal pendiente.

ivos financi ar le con cambios en resultado
Activos y pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen &) activos
y pasivos con flujos de efectivo contractuales que no son SPPL yio b) activos y pasivos
designados en FVTPL utilizando ia opcian de valor razonable; y cuentas por cobrar {ganancias
no realizadas) y cuentas por pagar (pérdidas no realizadas) relacionadas can instrumentos
financieros derivados que no son designados como cobertura ¢ qua na califican para la
contabllidad ¢e cobertura. Las ganancias y pérdidas no realizadas y realizadas en activos y
pasivos para negociar son registradas en &l estado consalidado de ganancias o pérdidas como
ganancia (pérdida) de instrumentos financieros a valor razonable con camblos en resuitados

2.7 Pasivos financieros

Los pasivos financieros al periodo en que se informa estén clasificados como olios pasivos
fingncieros.

2 7.4 Baia en cuentas de pasivgs financieros

La Empresa da de baja 05 paswvos financieros cuando, y solamente cuando, las deudsas
financieras se liquidan, cancelan o exuiran.

-10 -
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2.8 Efectivo y equivalentes de efectivo

El depdsito en banco se presenta al costo en el estado de situacion financiera, Para propésitos
de! estado de flujos de efectivo, el total de efectivo comprende el deposito a la vigta en el bancec.

2.9 Propiedades y mejoras

Las propiedades y mejoras estan registrados a su valor razonahle. Las revaluaciones se hacen

gl final de cada perioda con el fin de asegurar gue elimporte en libros no difiera significativamenie
con el valor razongble.

Las propiedades y mejoras son presentados en el estado de activos y fondos en fideicomiso &
sus montos revaluados, siendo el valor razonable el determinado a la fecha de revaiuacian,
menos pérdidas acumuladas por delenioro subsecuentes, Las revaluaciones se efectoan con
suficiente frecuencia, de tal manera que e valor en libros no difiera significativamente del qus s&
habria calculado utilizando los valores razonables a |a fecha al final del perlodo sobre el cual se
infarma. Los terrenos no son depreciados.

2.10 Deterioro del valor de actives no financieros

En la fecha de cada estado de activos y fondos en Edeicomisos, la Fiduciaria revisa los importes
en libros de los activos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos
hayan sufrido una péerdida par deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el imponts
recuperable del activo se calcula con el objeto de geterminar el alcance de la pérdida por deterioro
de su valor (si la hublera},

El importe recuperable es el valor superior entre sl valor razonable menos el costo de venta y el
valor de uso. Al evaluar el valor de uso, los flujos de afactivo futuros estimados se descuentan 2
<u valor actual utilizando un tipo de déescuento antes de impuestos que refisja las veloraciones
actuales del mercado con respecio al valor temporal del dinero en el tiempo Y los ris=gos
espacificos del activo para el que no se han ajustado o8 fiujos futurcs de efectivo astimados.

Si se estima que el impons recuperable de un activo (0 una unidad generadora de efactivo) as
inferior a su importe en libros, el impaone en libros del activo (unidad generadora de gfectiva) se
reduce a su importe recuparable. Inmediatementa s& raconoce una pérdida por detericro de valor
como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el impaorte en libros dal activo
(unidad generadora de efectivo) s& Increme rita a |la estimacion revisads de su importe recu parable,
de tal modo que el importe en libros incrementado no supere el impone n libros que 8 habria
determinado de no haberse reconccido ninguna pérdida por deterioro de valor para @l activo
(Unidad generadora de efectivo) &n gjercicios anteriores. Inmediatamente s8 reconoce una
revarsion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

Al 31 de diciembre de 2018, 2 Fidi \siaria no ha identificado deterioro de los actives no financiarss,
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2.11 Activos en fideicomiso

Los activos que se reciben en ficeicomiso se registran y se presentan al costo histérico, excapto
por las propiedades y mejoras los cuales se presentan a su valor razonabie.

2.12 Aportes al fideicomiso

Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen efectivo y equivalente en efectivo, propiedades y
mejoras y los contratos de servicios conexos, son reconocidos como aportes al patrimonio del
Fideicomiso conforme se reciben.

2.13 Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desembolsos gue debe efectuar la administradora de los Fideicomiscs
de conformidad y en cumplimiente con el Contrato de Fideicomise, los cuales s€ reconocen como
retiros de aportes al Patrimonio def Fideicomiso conforme se desembalsan.

2.14 Medicion de valor razonable y proceso de valuacion

\/alor razonable &s el precio que serfa recibida por vender un activo 0 pagado al transferir un pasivo
&n una transaccian ordenada entre participantes del mercado principal en |z fecha de medicién, o
an su ausencia, en &l mercado mas ventajoso al cual la Administradera de los Fideicomisos tenga
acceso en & momento. El valor razonabie de un pasivo refleja el efecto del riesgo de
incumplimiento.

Para estimar el valor razonable de un active o un pasivo, la Administradora de los Fideicomisos
utiiza datos observables cuando éstos estan disponibles. Periddicamente j2 Administracion
informa a la Junta Directiva las causas de las fluctuaciones mas significativas en el valor razonable
de los activos y pasivos, para informacion sobre las técnicas de valuacion y datos de entrada
utilizados en el valor razonahle de los &ctivos ¥ pasivos,

La Administradora de los Fideicomisos revela ias traneferencias entre niveles de la jerarquia del
vaior razonable ai final del periodo durante el cual ocurri¢ el cambio.

- §El-
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3. Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

i a administradora de los Fideicomisos efectia estimeciones y juicics que afectan los montes reportados de (0§
activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente evaluados y estan
basados en la expariencia histdrica y oiros factores, incluvendo expectativas de eventos fULUFOS Que S& Crean son

razonables bajo las circunstancias.

- Valor razonable de i0s instrumentos financiercs: La administradora de los Fideicomisos miden &l valor
razonable utilizando niveles de jerarguia gue raflejan el significado de los datos de entradas utiizados al
hacer las mediciones. La administradora de los Fideicomisos tiene establecido un proceso y una palitica
documentada para |2 determinacion del valor razonable en la cual se definen fas responsabifidades vy
segregacidn que funcionen entre las diferentes areas responsables que intervienen en este proceso, gl
cual ha sido aprobade por el Comité de Actives y Pasivos, &l Comité de Riesgos vy la Junta Directiva.

La NiIF 13 especifica una jerarquiz de las técnicas de valuacion en base a si las informaciones incluidas a
esas técnicas de valuacion son observables o no observables. La informacién observable refleja datos del
mercado obtenidos de fuentes independientes; la informacién no cbservable refleja los supuestos de mercads
del Fideicomiso. Estos dos tipes de informacian han creado la siguiente jerarquia de valor razonable:

Nivel 1: Los datos de entrada son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
identicos a ios que la entidad pueda acceder en la fecha de la medician.

Nivel 2 Precios cotizados en mercados activos para instrumentos financieros similares ¢ utilizacién de una
técnica de valuacion donde todas las variables son obtenidas de informacion observable del mercado para los
activos o pasivos ya sea directa o indirectamente.  En algunos casos, el Fideicomiso emplea informacién de
referencia de mercados activos para instrumentos similares y en otros, emplea técnicas de flujos descontados
donde todas las variables e insumos det modelo son obtenidos de informacien observabie del mercado

Nivel 3: Cuandc los “insumos’ na estan disponibies y se requiere determinar el valor razonahle mediante un
modelo de valuacion, el Fiduciario se apoya en entidades dedicadas a la valoracion de instrumentos bursatiles o

bien de las propias entidades administradoras del activo 0 pasivo que se trate. Les modelcs empleados para
determinar el valor razonabie normaimente son a través de descuento de fiujos o bien valuacionas que emplean

observaciones histéricas de mercado.
4. Propiedades y mejoras
Las propiedades y mejoras se resumen Comao SiGUE:

Diclembre 2019

Al inicio del periodo 348.393 253 348,393 253
Al final del periodo 348,363,253 348,393,253
Junio 2018

Al inicio del periodo 348,393,253 348,393 253

Al final del periodo 348,393,253 348,393,253

93
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Ei valor razonable de Ias propiedades del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2019 se obtuve a traves de los
siguientes Avallcs:

Serie A del Programa Rotativo de Valores: realizada con fecha del 28 de septiembre de 2018 por Maliol

& Mallol, valuadores independientes no relacicnados con 2l Fideicomiso v con el Agente Fiduciario y
cuentan con todas las certificaciones apropiadas y experiencia reciente en el avaluo de propiedades
on las Lbicaciones referidas. La misma cuenta con una Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion
del derecho de dominio hasta por la suma de Sesenta Millones de Balboas (B/.60,000,000), constituida
a través de ia Escritura Publica No. 5,637 del 2t de marzo de 201 3 por el Fideicomitente Emisar sobre
las fincas a favor de Prival Trust, S A como fiduciario del fideicomiso constituido para garantizar la
Serie A del Programa Rotative de Valores realizado por fa scciedad Ideal Living Corp, cuyos avaluos
suman el siguiente monto B/212,728,1862.

+ Serie B v C del Programa Rotativo de Valores: realizado con fecha del 8 de agosta de 2016 por Mallol &

Mallol, valuadores independientes no relacionados con el Fideicomiso y con el Agente Fiduciario y
cuentan con todas las certificaciones aprogiadas y experiencia reciente en el avallo ge propiedades
en las ubicaciones referidas. Las fincas dadas en garantia cuenian con una Primera Hipateca vy
Anticresis con limitacion del derecho de dominio por la suma de Treinta y Siete Millones Cien Mil
Balboas (B/.37,100.000), constituida a traves de la Escritura Publica No. 22,783 del 29 de agosto de
2016, madificada v aumentada hasta la suma de Setenta Millones (B/.70,00C,000) mediante la
Escritura Publica No. 1,107 del 15 de enero de 2019 por el Fideicomitente Emisor a favor de Prival
Trust, $.A. como fiduciario del fideicamiso constituido para garantizar ia Serie B def Programa Rotativo
de Valores reatizado por la sociedad ldeal Living Corp. cuyos avaltos suman el siguiente monto:

B/.135,665,091.

El valor razonable de las propiedades se ha clasificado como un valor razonabie Nivel 3 sobre la pase da &
iécnica de valoracion y variables no observables significativas usadas, en apego a las Normas internacionaies

de Valuacion.

A continuacion, se presentan los detalles de las nropiedades e informacion sobre la jerarquia de valor

razonable:
Nivel 3
Diciembre 2019 Junio 2019
Propiedades y mejoras 348,393,253 348,393,253

A continuacion, se detallen las técnicas de valorizacion usadas para medir el valor razonable de las
propiedades, asi como las variables no observables significativas usadas.
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Enfoaue comparativo

Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, asi como datos ohtenidos del mercado y establece una
estimacion del valor utilizandc procescs que incluyen la comparacion. Para este método se tomd en
consideracion las principales caracleristicas gue un potencial comprader ¢ vendedor consideraria y su
estimacion corresponde 2 las condiclones actuales del mercado.

Enfoque de capitalizacion de rentas - valor sobre fa renta

Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se gstima su valor a traves
de un procesc de capitalizacidn, El valor sobre la renta correspond# a la probable entrada bruts mensual
astimada considerando los valores actuales del mercade.  No ha habido cambios en la técnica de valuacidn
durante el periodo.

Si ias propiedades y mejoras se hubieran medido sobre la base del costo histérico, su importe en libros seria
COMmO sigue:
Diciembre 2019 Junio 2019

Propiedades y mejoras 348,393,253 348,393,253

5. impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Legistacion Fiscal Panameiia vigenig, e} Fideicomiso estd exenio del page de wnpuesto
sabre la renta en concepto de ganancias proveniantes de fuente extranjera. También esta exento del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados scbre deposilos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores de! Estado Panamefio s invarsiones en titulos-valores emiticos a través de la Bolsa de
Valores de Panama, al igual que intereses sobre préstamos de fuente extranjera.

A partir del 1 de enero de 2010, con la entrada en vigencia de a Ley No.8 del 15 de marzo de 2010, el Articuio
699 def Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un milon quinienios
mit batboas (B/,1,500,000) anuales deben pagar et impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sohre la que
resulte mayor entre: (1) fa renta neta gravable calculada por el metedo tradicional astablecido en el Titulo | del
Libro Cuarte del Cédigo Fiscal, ¢ (2) la renta neta gravable que resuite de apiicar al total de ingresos gravables
ei cuatro punio sesenta y siete por ciento {4.67%).

Al 31 de diciembre de 2019, el Fideicomiso no ganerd renta neta gravable, por io que no incurrié en impussto
scbre la renta.

8. Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos posteriores at 31 de diciembre de 2019, para valorar la necesidad de
posible reconccimientio o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 24 de marzo de 2020, la fecha en que los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacién, se determind que no se produeron acontecimientos posteriores gue requieren el
reconocimiento o revelacion de ios estades financiaros.

-5 -
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6.  Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros por el periodo terminada el 21 de diciembre de 2019, fueren aprobados por el Comite
de Auditoria de la Fiduciaria el 24 de marzo de 202C.

A x F ok Kk
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