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l. Analisis de Resultados Financieros y Operativos

El Emisor actia como empresa tenedora de las acciones de | Storage, Inc., East Coast Solutions, Inc. y Tesoro
Preciado, en donde en su conjunto ofrecen los servicios de almacenaje, distribucién de mercancia y servicios
complementarios relacionados a la industria de mini depésitos y espacios de alquiler. Actualmente, el emisor es
propietarios en un 100% de la cadena de alquiler de mini depésitos | Storage Mini-Dep0ésitos.

El siguiente analisis se basa en los estados financieros consolidados interinos de | Holding, S.A. y Subsidiarias
para el trimestre terminado el 31 de diciembre de 2019.

A. Liquidez

Para el cuarto trimestre del 2019, | Holding mantiene en uno punto catorce (1.14) la razén corriente,
manteniéndose en niveles similares en comparacion con el trimestre anterior. A pesar de que no ha habido
mayor cambio, el emisor alin maneja en forma adecuada la distribucién y uso de los activos, orientandolos para
el crecimiento y operacion de la empresa.

El activo corriente que suma un total de US$535,074 estd compuesto en un sesenta y nueve por ciento (69%)
en depositos a la vista banco y el restante de treinta y un por ciento (31%) corresponde a las cuentas por cobrar
porcién corriente de los alquileres de mini depdsitos.

Con relacion a los pasivos corrientes, para el cuarto trimestre del 2019 se mantiene la misma estructura del
trimestre anterior, en donde el saldo de US$402,439 corresponde a la porcion corriente de la cuenta por pagar
de los bonos corporativo, lo que a su vez representa un ochenta y seis por ciento (86%) del total de pasivos
corrientes. El saldo remanente en los pasivos corrientes de US$66,170 corresponde a los intereses acumulados
por pagar porcién corriente.

A partir del trimestre comprendido del 30 de octubre de 2019 al 30 de enero del 2020 la tasa de interés del
programa de Bonos Corporativos se mantuvo en 5.75%. El saldo de capital al 31 de diciembre de 2019 suma
un total de US$6,699,367.

No se refleja ninguna partida extraordinaria con relacion a los compromisos adquiridos por la empresa a corto o

largo plazo.
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B. Recursos de Capital

A la fecha del informe, | Holding refleja una disminucién de $21,555 en su déficit acumulado en comparacion
con el mismo periodo anterior, lo que muestra que a pesar de la depresion econémica que ha vivido Panama en
el ultimo afio, la empresa ha dedicado sus esfuerzos para contener el gasto, reflejado en los siguientes rubros
de mayor impacto: (i) “Gasto de Personal” con un ahorro del dieciocho por ciento (18%) en comparacién al
periodo anterior, y (ii) “Gastos por intereses de bonos por pagar” un ahorro nominal de $25,829, producto de la
disminucién de la tasa de interés anunciada durante el periodo 2019, de 6.30% a 5.75%, lo que representa un
42% del total del ahorro en el gasto reportado para el periodo.

Igualmente, y siguiendo este mismo orden, cabe resaltar que la empresa mantiene su flujo de caja positivo de
aproximadamente $304,178, administrado estratégicamente para cubrir los periodos de baja produccion.

El indice de endeudamiento de | Holding al 31 de diciembre de 2019 se mantiene en 0.81 toda vez que gran
parte de la inversion inicial se hizo con el apoyo de terceros mediante la emision del programa rotativo de bonos
corporativos.

C. Resultados de las Operaciones

| Holding cerr¢ el cuarto trimestre del 2019 con una ganancia neta de $22,047. Actualmente la empresa mantiene
el margen de utilidad operativa en 35% lo que le ha permitido hacer frente a su compromiso a corto plazo con
los tenedores registrados.

De igual modo, cabe resaltar que el rubro de depreciacion y amortizacion representa el 23% de sus gastos
generales por lo que ese impacto se traduce en que la empresa mantiene un flujo de caja libre positivo.

D. Analisis de Perspectivas

De acuerdo con cifras de la Contraloria General de la Republica de Panama, se ha visto una desaceleracion en
la economia panamefia en el ultimo periodo lo que ha ocasionado una baja en los ingresos en general de los
distintos sectores tales como, pero sin limitar, el comercio, el sector financiero, la construccion, la industria, y
como consecuencia de este ajuste econémico se ha producido un alza en la tasa de desempleo a 7.1% de 5%
registrado en afios anteriores, y esperando para el afio 2020 aumente de entre 7.1% a 7.8%. Sin embargo,
segun cifras de la Comision Econémica para América Latina y el Caribe, se prevé que Panama sea uno de los
paises de Centro América que mantenga su crecimiento sostenido, aunque con una posible correccion de
aproximadamente 70 bips en comparacién con los afios anteriores.

Asi las cosas, podemos remarcar que S&P mejord este afio la perspectiva de Panama de estable a positiva,
reafirmando su calificacion de riesgo en BBB basado en factores como: i) un alto y consistente crecimiento
econdmico y ii) una politica fiscal estable. Todo esto aunado a la puesta en marcha de proyectos como lo son:
la construccion del Cuarto Puente sobre el Canal, el trafico adicional generado por la ampliacion del Canal de
Panama, y otros desarrollos impulsados por otros sectores como el turismo, transporte y logistica, y mineria.

Por otro lado, reiteramos en nuestro analisis que, la industria de mini-depésitos sigue relacionada de manera
directa a la densidad y clase de viviendas y comercios en sus alrededores inmediatos, y en el caso de | Holding
su Unica sede queda ubicada en el sector industrial de Costa del Este por lo tanto las perspectivas de crecimiento
para el 2019 continta siendo moderadas.

Il Estados Financieros del Emisor / Garantes o Fiadores

Estados Financieros Trimestrales al 31 de diciembre de 2019 de | Holding, S.A. Ver anexo 1.

Il. Certificacion del Fiduciario

Se adjunta certificaciones del Fiduciario. Ver anexo 2. ;
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Iv. Divulgacién

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

FIRMA(S)

Representante Legal
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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

A la Junta Directiva y Accionistas de I-Holding, S. A.

Hemos revisado los estados financieros intermedios que se acompafan de | Holding, S.A. y
Subsidiaria en adelante "la Compania", los cuales comprenden el estado de situacion financiera al
31 de diciembre de 2019 con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2018, el estado de resultados,
estado de utilidades integrales, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por los doce (12) meses
terminados en esa fecha, y notas con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2019, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacién explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Intermedios

La administracién de la Compafiia es responsable 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 Informacién Financiera
y por el control interno que la administracién determine que es necesario para permitir la preparacion
de estados financieros intermedios que estén libres de representaciones erroneas de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Publico

Nuestra responsabilidad es asegurar la razonabilidad de los estos estados financieros intermedios
con base en nuestra revision. Efectuamos nuestra revision de conformidad con Normas
Internacionales de Auditora. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiqguemos y realicemos la revisién 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 obtener evidencia de revisién acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
de nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion errénea de importancia
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones de
riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparaciéon y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compaiiia, a fin de disefiar procedimientos de revision
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opiniéon sobre
la efectividad del control interno de la entidad. Una revisién también incluye evaluar lo apropiado de
los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
hechas por la administracién, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados
financieros.




Consideramos que la evidencia de la revisién que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de | Holding,
S.A. y Subsidiaria al 31 de diciembre de 2019, y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo
por los doce (12) meses terminados en esa fecha, de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad No.34 - Informacién Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

L,QL‘”MJ%AJ\@D

Rubén Raul Rivas
C.P.A. #7169

Panama, Republica de Panama
17 de febrero de 2020.
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I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS

(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Activos Nota 019 2018
Depositos a la vista en bancos 371,518 480,156
Cuentas por cobrar clientes y otros 163,556 81,704
Activos corrientes 535,074 561,860
Propiedad, equipo y mejoras, neto 4 8,044,895 8,282,571
Otros activos 5} 35,458 87,932
Activos no corrientes 8,080,353 8,370,503
Total de activos 8,615,427 8,932,363
Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Bonos por pagar a corto plazo 6 402,439 370,583
Intereses acumulados por pagar 66,170 77,693
Pasivos corrientes 468,609 448,276
Bonos por pagar a largo plazo 6 6,296,928 6,690,819
Otros pasivos 251,414 216,347
Pasivos no corrientes 6,548,342 6,907,166
Total de pasivos 7,016,951 7,355,442
Patrimonio:

Acciones comunes 7 13,050 13,050
Capital adicional pagado 7 3,851,617 3,851,617
Déficit acumulado (2,266,191) (2,287,746)
Total de patrimonio 1,598,476 1,576,921
Total de pasivos y patrimonio 8,615,427 8,932,363

El estado consolidado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros consolidados.
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I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados
Por el trimestre terminado al 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Ingresos

Ingresos por alquiler

Otros Ingresos

Costo de ventas

Ganancia bruta en ventas

Gastos generales, administrativos y financieros
Gastos por intereses de bonos por pagar

Gastos de personal

Depreciacion y amortizacion

Gastos generales

Total de gastos generales, administrativos y financieros

Ganancia / Pérdida neta antes del impuesto sobre la renta
Menos: Impuesto sobre la renta
Ganancia / Pérdida neta

Nota 2019 2018

1,270,495 1,288,148

18,867 6,972

(6,280) (14,091)

1,283,082 1,281,029

6 415,804 441,633
10 90,515 109,975
4 282,131 282,630
8 464,732 479,960
1,253,182 1,314,198

29,900 (33,169)

(7,853) (3,955)

22,047 (37,124)

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el trimestre terminado al 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Capital
adicional Déficit Total de
Nota comunes pagado acumulado patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2017 13,050 3,851,617 (2,249,915) 1,614,752
Pérdida neta, afio 2018 0 0 (37,860) (37,860)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 13,050 3,851,617 (2,287,77%) 1,576,892
Ganancia neta, afio 2019 0 0 22,047 22,047
Transacciones con los accionistas
Impuesto complementario 0 0 (465) (465)
Total de transacciones con los
accionistas 0 0 (465) (465)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 13,050 3,851,617 (2,266,193) 1,598,476

El estado consolidado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

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

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:

Ganancia / Pérdida neta

Ajustes para conciliar la pérdida neta y el efectivo
de las actividades de operacion:

Depreciacién y amortizacion

Gastos por intereses

Impuesto sobre la renta

Provisién para deterioro de cuentas por cobrar

Cambios en activos y pasivos operativos:

Otros activos

Otros pasivos

Efectivo generado de operaciones

Intereses pagados

Impuesto sobre la renta pagado

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion:
Adquisicién de propiedad, equipo y mejoras
Flujos de efectivo de las actividades de inversién

Actividades de financiamiento:
Pagos a préstamos y bonos por pagar
Impuesto complementario

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto en equivalentes de efectivo

Equivalentes de efectivo al inicio del afio
Equivalentes de efectivo al final del afio

[>T N
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2019 2018
22,047 (37,124)
282,131 282,630
415,804 441,633
7,583 565
(36,991) 51,608
35,070 17,599
(427,327) (437,275)
298,317 319,636
(44,455) (67,564)
(44,455) (67,564)
(362,035) (352,085)
(465) (707)
(362,500) (352,792)
(108,638) (100,720)
480,156 580,876
371,518 480,156

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

(1) Informacién General

(a) Constitucion
I-Holding, S. A. es una sociedad anonima inscrita bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, y fue constituida el 4 de febrero de 2011.

Con fecha 7 de diciembre de 2016, se efectud el redomicilio de la sociedad denominada
I- Holding, S. A. de las Islas Virgenes Britanicas a la Republica de Panama, de acuerdo a
escritura publica numero 12696.

(b) Operaciones
Esta Compafiia inici6 sus operaciones el 1 de marzo 2013.

(c) Domicilio Fiscal y Comercial
La oficina principal de la Compafia se encuentra ubicada en Parque Lefevre, Avenida
Ernesto T. Lefevre, Edificio Siwireless.com #22 para el equipo contable y en Edificio |
Storage, Parque Industrial Costa del Este para el negocio operativo, Panama Republica
de Panama.

(d) Negocio y Subsidiarias
La principal actividad de I-Holding, S. A. es la tenencia accionaria en sus subsidiarias.

A continuacién se presenta una breve descripcion de las subsidiarias consolidadas 100%
poseidas por |-Holding, S. A.:

e FEast Coast Solutions, Inc.: compafiia constituida bajo las leyes de la Republica de
Panama, segun escritura publica del 20 de enero de 2010, la sociedad tiene entre sus
principales objetivos: establecer, gestionar y llevar a cabo la compraventa de bienes
muebles e inmuebles, financiamiento y correduria, en todos sus ramos.

e [ Storage, Inc.: sociedad inscrita el 30 de noviembre de 2010, segun escritura publica
532, los fines generales de la sociedad consisten en llevar a cabo negocios de
almacenaje y bodegaje, empaque y distribuciébn de mercancias y servicios
complementarios y relacionados.

e Tesoro Preciado: sociedad inscrita el 31 de marzo de 2014, segun escritura publica
4427, la sociedad se dedica principalmente a actividades de inversion en distintos tipo
de activos y al desarrollo de diversas oportunidades de negocio.

En adelante, a I-Holding, S. A. y Subsidiarias se le denominara la “Compafiia”.

7 £ i
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I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabilidad significativas adoptadas por la Compafiia en la preparacion de
estos estados financieros consolidados, se detallan a continuacion:

(a) Declaracion de Cumplimiento
Estos estados financieros consolidados han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Estos estados financieros consolidados fueron autorizados para su emisién por la Junta
Directiva de la Compafiia el 20 de enero de 2020.

(b) Base de Medicion
Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del costo
histérico y costo amortizado.

La Compafiia registra sus instrumentos financieros en la fecha de negociacion, la fecha
en la cual un activo y pasivo es entregado a una entidad o por una entidad.

(c) Moneda Funcional y de Presentacion
Estos estados financieros consolidados son presentados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, 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 Compafiia.
(d) Base de Consolidacion

Subsidiarias

Las subsidiarias son entidades controladas por la Compafiia. El control existe cuando la
Compafiia esta expuesta o tiene el derecho a rendimientos variables procedentes de su
implicacién 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 votaciéon 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.

Saldos y Transacciones Eliminadas en la Consolidacion

Las transacciones entre subsidiarias, los saldos y las ganancias o pérdidas no realizadas
o0 ingresos y gastos que surjan de las transacciones entre las subsidiarias son eliminadas
al preparar los estados financieros consolidados.

(e) Medicién a Valor Razonable

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado para transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicion, en su
ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Compafiia
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I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

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

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

El valor razonable de un depésito a la vista no es inferior al monto a cobrar cuando se
convierta exigible, descontado desde la primera fecha en la que pueda requerirse el pago.

La Compariia reconoce transferencias entre niveles de la jerarquia del valor razonable al
final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

(f) Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar estan registradas a su valor principal pendiente de cobro. La
administracién evalla a cada fecha de reporte, si hay alguna evidencia objetiva de que
ha incurrido en deterioro de una cuenta por cobrar. Si hay evidencia objetiva de que se
ha incurrido en una pérdida por deterioro, el valor en libros del activo es rebajado por
deterioro mediante el uso de una cuenta de reserva y la cantidad de la pérdida es
reconocida en el estado consolidado de resultados como una provision de pérdida por
deterioro.

(g) Propiedad, equipos y mejoras
(i) Reconocimiento y medida
Las propiedades comprenden terrenos y edificios. Las propiedades y equipos son
valorizados al costo menos la depreciacién acumulada y pérdidas por deterioro.

Los costos incluyen los gastos que son directamente atribuibles a la adquisicion del
activo. Los costos de los activos construidos incluyen los costos de materiales y mano
de obra directa, y cualquier otro costo directamente relacionado con el activo para que
esté en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista y los
costos de intereses capitalizados.

Cualquier ganancia o pérdida de la venta de un elemento de propiedad, mobiliarios y
equipo (calculadas como la diferencia entre el monto procedente de la disposicion y
el valor segun libros de la partida) son reconocidas en el estado consolidado de
resultados.

(i) Costos subsiguientes

Los desembolsos subsecuentes son capitalizados sélo cuando es probable que los
beneficios econédmicos futuros asociados con el desembolso fluyan hacia la
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I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

Compafiia. Las reparaciones y mantenimientos menores se registran como gastos
cuando se incurren.

(i) Depreciacion y amortizacion
Las partidas de propiedad, equipos y mejoras son depreciados desde la fecha que
estan instalados y estan disponibles para su uso, o con respecto de activos
construidos internamente, desde la fecha en que el activo esté completado y esta
disponible para su uso, utilizando el método de linea recta considerando la vida util
de los activos, excepto los terrenos que no se deprecian.
La vida estimada de los activos para el afio corriente y comparativo es como sigue:

Vida Util
Edificio y mejoras 30 afios
Mobiliario y equipos 3 a5 afos
Equipo rodante 5a 10 afios

Los métodos de depreciacion, vidas Utiles y el valor residual son revisados en cada
fecha de reporte y ajustados de ser necesario.

(h) Deterioro de Activos
Los valores en libros de los activos son revisados a cada fecha del estado consolidado
de situacioén financiera para determinar si hay un deterioro en su valor. Si dicho deterioro
se evidencia el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una pérdida por
deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor estimado de
recuperacion. La pérdida por deterioro en el valor de un activo se reconoce como gasto
en el estado consolidado de resultados.

(i) Bonos por Pagar
Estos instrumentos son el resultado de los recursos que la Compaiiia recibe y estos son
medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de transaccion.
Subsecuentemente, se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

La versiéon final de la NIIF 9 Instrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las
versiones anteriores de la NIIF 9 emitidas (2009, 2010 y 2013) y completa el proyecto de
reemplazo de la NIC 39. Entre los efectos mas importantes de esta Norma esta:

- Elimina la volatilidad en los resultados causadas por cambios en el riesgo de crédito
de pasivos medidos a valor razonable, lo cual implica que las ganancias producidas
por el deterioro del riesgo de crédito propio de la entidad en este tipo de obligaciones
no se reconocen en el resultado del periodo, sino en el patrimonio.

La Compafia no ha designado ningun pasivo como VRCR y no tiene intencion de
hacerlo. La Compaiiia evalué la aplicacion de esta norma en los estados financieros
consolidados y considera que no existié ningun impacto significativo con la clasificacion
de los pasivos financieros al 1 de enero de 2018.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

() Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por almacenamiento y bodegaje son reconocidos mensualmente en el
estado consolidado de resultados durante el término del arrendamiento.

En julio de 2014 el IASB emitié la NIIF 15 “Ingresos de actividades ordinarias procedentes
de contratos con clientes”, la cual reemplaza varias normas anteriores, pero
especialmente la NIC 11 “Contratos de Construccion” y la NIC 18 “Ingresos de
actividades ordinarias”. De acuerdo con la evaluacién realizada por la Compafiia, esta
norma no ha tenido un impacto en las politicas contables de reconocimiento de los
ingresos.

(k) Gastos de Intereses

Los gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado consolidado de
resultados a medida que se devengan bajo el método de interés efectivo.

El método de tasa de interés efectiva, es un método de calculo del costo amortizado de
un activo financiero y de imputacién del ingreso financiero a lo largo del plazo relevante.
Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, la Compafiia estima los flujos de efectivo
futuros considerando todos los términos contractuales del instrumento financiero (por
ejemplo, opciones de prepago), pero no considera 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 cualquier
otra prima o descuento. Los costos de transaccidbn son los costos originados,
directamente atribuibles a la adquisicion, emisién o disposicién de un activo.

() Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado es el impuesto a pagar sobre la renta gravable para
el afo utilizando las tasas de impuesto vigentes a la fecha del estado consolidado de
situacion financiera y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios anteriores.

(m) Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

A la fecha de los estados financieros consolidados hay normas que no han sido aplicadas
en su preparacion:

e NIIF 16 “Arrendamientos”
NIIF 16 fue emitida por el IASB en el afio 2016 con fecha de aplicacion efectiva por
las entidades a partir del 1 de enero de 2019, con aplicacion anticipada permitida.

NIIF 16 reemplaza las guias existentes para la contabilizacion de arrendamientos,
incluyendo NIC 17 arrendamientos. CINIIF 4 determinacion si un contrato contiene un
arrendamiento. SIC 15 incentivos en operacion de arrendamiento operativo y SIC 27
evaluacion de la sustancia de transacciones que involucran la forma legal de un
arrendamiento.

NIIF 16 introduce un solo modelo de registro contable de los contratos de
arrendamiento en el estado de situacién financieros para los arrendatarios. Un
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

arrendatario reconoce un activo por derecho de uso representando el derecho para
usar el activo tomado en arrendamiento y un pasivo por arrendamiento representando
su obligacién para hacer los pagos del arrendamiento. Hay exenciones opcionales
para arrendamientos de corto plazo o arrendamiento de bienes de muy bajo valor. El
tratamiento contable de los contratos de arrendamiento para los arrendadores
permanece similar a las actuales normas contables en el cual el arrendador clasifica
los contratos de arrendamiento como arrendamientos financieros u operativos.

Hasta la fecha la Compafiia no ha calculado un impacto preliminar de la adopcién de
esta nueva norma, pero se espera que no tenga un impacto significativo en los
estados financieros consolidados, y no se efectudé una adopcidn anticipada de dicha
norma.

(3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El estado
consolidado de situacion financiera de la Compafiia estd compuesto de instrumentos
financieros.

Los instrumentos financieros exponen a la Compafiia a varios tipos de riesgos. Para administrar
y monitorear los distintos riesgos a los que esta expuesta la Compafia, la administracion
supervisa directamente la informacién contable, y vela por establecer controles internos
apropiados.

Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, liquidez de
mercado y operacional, los cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de Crédito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Compainiia no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que la Compania
adquirié u origino el activo financiero respectivo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, las cuentas por cobrar se
encuentran al dia. El depdsito a la vista es mantenido en un Banco con calificacion de
A.pa segun la calificadora Equilibrium.

La Compafiia da seguimiento a la concentracion del riesgo de crédito por sector y

ubicacion geografica. El analisis de la concentracion de los riesgos de crédito a la fecha
de los estados financieros consolidados es la siguiente:
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(3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(b)

Depodsitos en Bancos Cuentas por cobrar

2019 2018 2019 2018
Concentracién por Sector:
Instituciones financieras 371,518 480,156 163,556 81,704
Concentracién Geografica:
Panama 371,518 480,156 163,556 81,704

Riesgo de Liquidez

Consiste en el riesgo de que la Comparia encuentre dificultades en cumplir sus
obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que se liquiden en efectivo u otro
activo financiero. La Comparfiia administra la liquidez para asegurarse que tendran
suficiente efectivo para hacer frente a sus pasivos cuando estos venzan. Usualmente la

Compaiiia mantiene suficiente efectivo para hacer frente a sus obligaciones corrientes.
La siguiente tabla detalla los flujos de efectivo no descontados de los pasivos y activos
financieros, en agrupaciones de vencimiento contractual por el periodo remanente
desde la fecha del estado consolidado de situacién financiera:

Monto
nominal bruto De1a5 Mas de 5
019 Valor en libros  (salidas)/entradas Hasta 1 afio anos anos
Pasivos financieros
Bonos por pagar 6,699,367 (9.016.,389) (789,656)  (4.288.281)  (3.938.452)
Activos financieros
Depésitos en bancos 371,518 371,518 371,518 - -
Cuentas por cobrar 163,556 163,556 163,556 - -
535,074 535,074 535,074 - -
Monto
nominal bruto De1a5b Mas de 5
2018 Valor en libros  (salidas)/entradas Hasta 1 afio anos anos
Pasivos financieros
Bonos por pagar 7.061,402 (9.990.675) (789.656)  (4.188.281)  (5.012.738)
Activos financieros
Depdsitos en bancos 480,156 480,156 480,156 - -
Cuentas por cobrar 81,704 81,704 81,704 - -
561,860 561,860 561,860 = R

Para los activos y pasivos financieros no derivados, el monto nominal bruto es medido
con base en los flujos de efectivo no descontados e incluyen los intereses estimados a
pagar y por cobrar, razén por la cual difieren de los importes presentados en el estado
consolidado de situacion financiera.

El siguiente cuadro detalla los activos y pasivos financieros de la Compafia agrupados
por sus vencimientos remanentes con respecto a la fecha de vencimiento contractual:
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(3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

2019
Hasta 1 De1a5 Mas de 5
ano anos anos Total

Activos:

Depésitos en bancos 371,518 - - 371,518
Cuentas por cobrar 163,556 - - 163,556
Total 535,074 - - 535,074
Pasivos:

Bonos por pagar 402,439 2,794,572 3,502,356 6,699,367
Posicién neta 132,635 (2,794,572) (3,502,356) (6,164,293)

2018
Hasta 1 De1ab Mas de 5
ano anos anos Total

Activos:

Depositos en bancos 480,156 - - 480,156
Cuentas por cobrar 81,704 - - 81,704
Total 561,860 - - 561,860
Pasivos:

Bonos por pagar 370,583 2,558,878 4,131,941 7,061,402
Posicion neta 191,277 (2,558,878) (4,131,941) (6,498,542)

(c) 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. 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.

Riesgo de tasa de interés:

La Compafiia esta expuesta al riesgo de que el valor razonable de los instrumentos
financieros fluctie como resultado de cambios en las tasas de interés de mercado. Con
respecto a los instrumentos financieros que devengan intereses, la politica de la
Companfia es la de mantener en su portafolio un porcentaje alto en instrumentos
financieros con poca volatilidad en el precio cuando las tasas de interés de mercado
fluctuen.

La tabla que aparece a continuacién resume la exposicion de la Compafiia a los riesgos
de la tasa de interés. Los activos y pasivos de la Compafia estan incluidos en la tabla a
su valor en libros, clasificados por categorias por lo que ocurra primero entre la nueva
fijaciébn de tasa contractual o la fecha de vencimiento. Se excluyen aquellos activos
financieros que no tengan vencimiento o que no estén expuestos significativamente al

riesgo de tasa de interés.
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(3) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién

(d)

2019
Hasta 1 De1ab5 Mas de 5
afio anos anos Total
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 402,439 2,794,572 3,502,356 6,699,367
Total 402,439 2,794 572 3,502,356 6,699,367
2018
Hasta 1 De1a5 Mas de 5
ano anos afos Total
Pasivos financieros:
Bonos por pagar 370,583 2,558,878 4,131,941 7,061,402
Total 370,583 2,558,878 4,131,941 7,061,402

Riesgo Operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdidas potenciales, directas o indirectas,
relacionadas con los procesos de la Compania, 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 Compafiia es el de manejar el riesgo operacional, buscando evitar
pérdidas financieras y dafios en su reputacion.

La administracién es la principal responsable por el disefio y desarrollo de controles sobre
el riesgo operacional, y es también responsable para la implementacion de tales politicas.

(4) Propiedad, Equipos y Mejoras
Las propiedades, equipo y mejoras se resumen a continuacion:

2019
Mobiliario y Equipo
Terreno Edificio Equipo Mejoras Rodante Total

Costo:

Al inicio del afio 1,550,000 7,645,110 38,511 645,582 25,000 9,904,203
Adiciones - - 1,021 43,434 - 44 455
Al final de afio 1,550,000 7,645,110 39,5632 689,016 25,000 9,948,658
Depreciacion acumulada:

Al inicio del afio - 1,486,549 29,156 81,664 24,307 1,621,676
Gasto del afio - 254,837 4,102 22,499 693 282,131
Al final del afio - 1,741,386 33,258 104,162 25,000 1,903,806
Saldo neto 1,550,000 5,903,724 6.315 584,856 0] 8,044,895

2018
Mobiliario y Equipo
Terreno Edificio Equipo Mejoras Rodante Total

Costo:

Al inicio del afo 1,550,000 7,645,110 34,016 582,557 25,000 9,836,683
Adiciones - - 4,496 63,068 - 67,564
Al final de afio 1,550,000 7,645,110 38,512 645,625 25,000 9.904,247
Depreciaciéon acumulada:

Al inicio del afio - 1,231,712 26,199 60,995 20,140 1,339,046
Gasto del afio - 254,837 2,957 20,669 4,167 282,630
Al final del afio - 1,486,549 29,156 81,664 24,307 1,621,676
Saldo neto 1,550,000 6,158,561 _9.356 563,961 693 8,282,571
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(56) Otros Activos

2019 2018

Cuentas por cobrar 0 19,601
Crédito fiscal ITBMS 0 33,185
Impuesto sobre la renta estimado 26,182 33,765
Gastos pagados por adelantado 7,895 0
Depositos en garantia y otros 1,381 1,381
35,458 87,932

Al 31 de diciembre de 2019, no existe crédito fiscal de ITBMS (2018: B/.33,185), ya el crédito
que existia ha sido descontado en su totalidad por la empresa al momento de liquidar el ITBMS
cobrado sobre los servicios de almacenaje.

(6) Bonos Corporativos por Pagar

En agosto de 2016, I-Holding, S. A., obtuvo autorizacién para una emisién de bonos por la
suma de US$8,000,000 moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, emitidos en
forma global, nominativa, rotativa y registrada, sin cupones en denominaciones de mil délares
US$1,000 y sus multiplos, los cuales fueron ofrecidos a su valor nominal. Los bonos fueron
emitidos en multiples series dentro de un programa rotativo en el cual el saldo del capital de
los bonos emitidos y en circulacion, en ningin momento podra exceder de ocho millones de
dolares con 00/100 US$8,000,000. La serie A fue ofrecida el 1 de septiembre de 2016 por el
monto total aprobado para el programa rotativo de bonos. El vencimiento de la serie A de los
bonos sera el 1 de septiembre de 2028. La tasa de interés para la serie A sera variable y la
misma sera el resultado de la suma de la tasa Libor de 3 meses mas un margen de 3.5%, cuyo
resultado no puede ser menor a 5.75%.

La Compaiiia constituy6 un fideicomiso de garantia con un tercero a favor de los tenedores de
los bonos, que mantiene terreno propiedad de la Compafiia.

Emision Publica — I-Holding, S. A.
Emision de B/.8,000,000-Resolucion SMV No.524-16 de 11 de agosto de 2016

Fecha de Tasa de
Serie Colocaciéon interés Vencimiento 2019 2018

Libor 3 meses +
Serie “A”  Septiembre 1, 2016 3.50% Septiembre 1, 2028 6,699,367 7,061,402

Total 6,699,367 7,061,402

Bonos por pagar porcién a corto plazo 402,439 370,583
Bonos por pagar porcién a largo plazo 6,296,928 6,690,819
6,699,367 7,061,402

Al 31 de diciembre de 2019, el gasto de intereses sobre los bonos por pagar asciende a
B/.415,804 (2018: B/.218,428).

La Compafiia presenta las siguientes restricciones para: realizar cambios mayores al 25% en
la composicion accionaria de la Compariia ya que debe tener la aprobacion del 100% de los
tenedores y se debe mantener un servicio de deuda minimo para el pago de dividendos.

La Compafila no ha tenido incumplimientos de principal, intereses u otras clausulas
contractuales con relacion a sus bonos corporativos por pagar.
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(7)

(8)

9)

Acciones Comunes

Administracion de Capital

Las acciones comunes de la Compafiia son de B/.13,050 (2018: B/.13,050), el cual esta
representado por 13,050 (2018: 13,050) acciones con un valor nominal de B/.1 cada una. El
capital autorizado de la Compafiia es de B/.20,000.

La administracion de la Compafiia considera que mantiene un capital adecuado para sus
operaciones.

Al 31 de diciembre de 2019, la Compaiiia presenta un capital adicional pagado de B/.3,851,617
(2018: B/.3,851,617).

Gastos Generales

2019 2018

Electricidad, agua y teléfono 152,009 146,322
Publicidad 38,476 45,583
Honorarios profesionales 109,635 118,634
Mantenimiento 87,543 89,109
Impuestos varios 23,060 26,612
Oftros 54,009 53,700

464 732 479,960

Contingencias

Al 31 de diciembre de 2019, la Compafiia no mantiene litigios o reclamaciones en su contra
que puedan originar un efecto adverso significativo en su situacion financiera o en el resultado
de sus operaciones.

(10) Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Personal Compaiiias
Gerencial Clave Relacionadas
019 2018 2018 2017
Gastos de personal - = N — S
Honorarios Profesionales 19,500 19,500 - - =

Al 31 de diciembre de 2019, no hay beneficios otorgados a largo plazo al personal gerencial
clave de la Compaiiia.

(11) Impuestos sobre la Renta

Las ultimas tres declaraciones de renta presentadas por la Compafiia estan sujetas a revision
por las autoridades fiscales, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, de acuerdo

a regulaciones fiscales vigentes.
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(11) Impuestos sobre la Renta, continuacién

La legislacion fiscal vigente es de caracter territorial, por lo que no grava con el impuesto sobre
la renta las utilidades o ganancias generadas de fuente extranjera.

En adicién, son rentas exentas del impuesto sobre la renta, entre otras, las siguientes: aquellas
derivadas de intereses que se reconozcan o paguen sobre depdsitos de cuentas de ahorros, a
plazo o de cualquier otra indole, que se mantengan en las instituciones bancarias en Panama;
de los intereses devengados sobre bonos u oftros titulos valores inscritos en la
Superintendencia del Mercado de Valores y que hayan sido colocados a través de una bolsa
de valores debidamente establecida en Panama; de la ganancia en la venta de titulos valores
inscritos en la Superintendencia del Mercado de Valores y negociados en un mercado
organizado; de los intereses devengados sobre inversiones en titulos valores y obligaciones
del Estado.

La Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 modifica el denominado Calculo Alterno del Impuesto
sobre la Renta (CAIR), obligando a las personas juridicas que devengue ingresos en exceso a
un millén quinientos mil Balboas (B/.1,500,000) anuales, a determinar como base imponible
para el calculo del impuesto sobre la renta que resulte mayor entre:

i. Larenta neta gravable calculada por el método establecido (tradicional), y

ii.  Larenta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el 4.67% por
la tasa del 25%; es decir, el 1.17% de los ingresos gravables (impuesto minimo
alternativo).

En ciertas circunstancias, si al aplicarse el 1.17% de los ingresos, resulta que la entidad incurre
en pérdidas por razén del impuesto, o bien, la tasa efectiva del impuesto es superior al 25% la
entidad puede optar por solicitar la no aplicacion del impuesto minimo. En estos casos debe
presentarse una peticiéon ante la Administracién Tributaria, quien podra autorizar la no
aplicacion hasta por un término de tres afos.

La Ley 52 del 28 de agosto de 2012, restituyé el pago de las estimadas del Impuesto sobre la
Renta a partir de septiembre de 2012. De acuerdo a la mencionada Ley, las estimadas del
Impuesto sobre la Renta deberan pagarse en tres partidas iguales durante los meses de junio,
septiembre y diciembre de cada afio.

La tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta gravable segun la legislacién vigente es
de 25% o el calculo alternativo del 1.4% sobre el total de ingresos gravables el que resulte
mayor.

Al 31 de diciembre de 2019, la Compafiia no ha calculado impuesto sobre la renta diferido por
considerar que no habra ingresos gravables suficientes en el corto plazo para absorber los
impuestos diferidos.
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(12) Informacién de Segmentos

Las operaciones de la Compariia se encuentran concentradas en el servicio de almacenaje y
bodega, ubicado en la Republica de Panama. La controladora o tenedora solo posee la
tenencia de las acciones.

(13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los valores razonables de los activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios de
negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, la Compafia determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion de
precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

La Compafiia establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en tres niveles los datos
de entrada de técnicas de valoracién utilizadas para medir el valor razonable:

e Nivel 1: precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
a los que la administracion de la Compafia pueda acceder en la fecha de medicién.

e Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye los instrumentos valuados
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 un mercado.

e 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
valuacion del instrumento. Esta categoria incluye instrumentos que son valuados, basados
en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras técnicas de valoracién incluyen valor presente neto, modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada utilizados 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.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

(13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de activos y pasivos
financieros significativos:

2019 2018
Valor Valor Valor Valor

en libros Razonable en libros Razonable
Activos
Depdsitos en bancos 371,518 371,518 480,156 480,156
Cuentas por cobrar 163,556 163,556 81,704 81,704
Total 535,074 535,074 561,860 561,860
Pasivos
Bonos por pagar 6,699,367 6,576,607 7,061,402 6,819,402
Total 6,699,367 6,576,607 7,061,402 6,819,402

Depdsitos en bancos y cuentas por cobrar
Para estos instrumentos financieros, su valor razonable representa el monto por cobrar a la
fecha de reporte.

La siguiente tabla analiza el valor razonable de los instrumentos financieros que no se llevan a
valor razonable clasificados por nivel se clasifican de la siguiente forma:

2019
Descripcion Nivel 3
Pasivos:
Bonos por pagar 6,576,607
2018
Descripcion Nivel 3
Pasivos:
Bonos por pagar 6,819,402

La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados
en los activos y pasivos financieros no medidos a valor razonable clasificados en la jerarquia
de valor razonable dentro del Nivel 3:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Flujos futuros de efectivo descontados usando las tasas
Bonos por pagar de interés del mercado para nuevos bonos con
vencimiento remanente similar.




I-HOLDING, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(14) Aspectos Regulatorios
A partir del 10 de noviembre de 1999, se promulgé el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999,
el cual fue modificado por la Ley No. 67 del 1 de septiembre de 2011, y mediante el cual se
crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se regula el mercado de valores en la
Republica de Panama.

Las atribuciones de la Superintendencia del Mercado de Valores incluyen entre otras: aprobar,
suspender y cancelar ofertas publicas; expedir, suspender, revocar y cancelar las licencias de
las bolsas de valores, centrales de valores, casas de valores, asesores de inversiones,
ejecutivos principales, corredores de valores, analistas, y administradores de inversiones;
establecer reglas de buena conducta comercial y normas éticas; y prescribir la forma y el
contenido de los estados financieros y otra informacion.
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’ Calle Aquilino de la Guardia, No. 8
Edificio IGRA, PO Box 0823-03948

PANAMA, REP. de PANAMA

I T: +507 205 6150 F: +507 264 4676

E: icazatrust@icazalaw.com
TRUST CORPORATION

Panamd, 19 de Febrero de 2020.

Sefores
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES
Ciudad de Panamad

REF.: Fideicomiso de Garanfia de Emisién de Valores |-Storage

Estimados senores:

Hacemos referencia a la oferta publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos autorizada
por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd mediante Resolucion SMV No. 524-16
de 11 de agosto de 2016.

En cumplimiento con la Circular SMV-21-2017 de la Superintendencia del Mercado de Valores, por
este medio ICAZA TRUST CORPORATION, actuando en su condicién de Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia de Emisién de Valores de I-Holding, S.A., certifica lo siguiente:

Emisor

I-Holding, S.A.
Monto total registrado: US$ 8,000,000.00
Total del patrimonio administrado del Fideicomiso | US$ 20,000,000.00 (Valor de Mercado, segtin
al 31 de Diciembre de 2019. avalto de Zubieta y Zubieta de fecha 24 de
febrero de 2017).
Titulo emitido: Bonos IHOL0O575000928A
Serie cubierta por los bienes fideicomitidos: Serie A
Bienes Fideicomitidos para garantizar el Finca ndmero 155829 registrada a rollo 21322,
cumplimiento de las obligaciones de la Emisora a | documento 9 y con cédigo de ubicacién
favor de los tenedores registrados: nimero 8709, de la seccién de Propiedad del

Registro PUblico de Panama.
Monto en circulacién al 31 de Diciembre de 2019. | USS 4,699,367.00

Relacion de cobertura al 30 de Septiembre de 2.99
2019 (fotal patrimonio administrado / monto en
circulacion
Relacién de cobertura establecida en el 1,50
rospecto.
Cobertura Histérica de los Ultimos tres frimestres Septiembre 2019 2.94

Junio 2019:  2.90
Marzo 2019;: 2.86

Sin ofro particulgr al respecto, quedamos,
Atentamentg,
AZA TRUST\G®ORPORATION

AFFILIATED TO ICAZA, GONZALEZ-RUIZ & ALEMAN — ATTORNEY AT LAW  SINCE 1920




' Calle Aquilino de la Guardia, No. 8
/ Edificio IGRA, P.O. Box 0823-03948
PANAMA, REP. de PANAMA
; T: +507 205 6150 F: +507 264 4676
E: icazatrust@icazalaw.com
TRUST CORPORATION

Panamd, 19 de Febrero de 2020.

Senores )
BOLSA DE VALORES DE PANAMA
Ciudad de Panamad

REF.: Fideicomiso de Garantia de Emisién de Valores I-Storage

Estimados senores:

Hacemos referencia a la oferta publica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos
autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panamd mediante Resolucién
SMV No. 524-16 de 11 de agosto de 2016.

Por este medio ICAZA TRUST CORPORATION, actuando en su condicién de Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia de Emisién de Valores de I-Holding, S.A., (en adelante el "Emisor"),
certifica que al 31 de Diciembre de 2019, dicho fideicomiso mantiene en garantia a favor de
los tenedores registrados de los bonos, la finca nUumero 155829 registrada a rollo 21322,
documento 9 y con cédigo de ubicacidn nimero 8709, de la seccién de Propiedad del Registro
Publico de Panamd, a nombre del al Fiduciario, en garantia fiduciaria y en virtud del
Fideicomiso I-Storage FP 16-256, y con un valor de USS$ 20,000,000.00 (Valor de Mercado, segtin avalto
de Zubieta y Zubieta de fecha 24 de febrero de 2017), para garantizar el cumplimiento de las
obligaciones del Emisor, derivadas de la oferta publica del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos por un valor nominal de hasta ocho millones de ddlares (US$8,000,000.00), en
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, autorizada por la Superintendencia
del Mercado de Valores mediante Resolucion enunciada en el pdarrafo anterior.

Sin ofro particular al respecto, quedamos,

Atentamente,
CAZA TRUST.CORPORATION

AFFILIATED TO ICAZA, GONZALEZ-RUIZ & ALEMAN — ATTORNEY AT LAW - SINCE 1920
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Total del patrimonio administrado del Fideicomiso
al 31 de Diciembre de 2019:

US$ 20,000,000

Bienes Fideicomitidos para garantizar el
cumplimiento de las obligaciones de la Emisora a
favor de los tenedores registrados:

Finca nUmero 155829 registrada a
rollo 21322, documento 9 y con
coédigo de ubicacién numero
8709, de la seccién de Propiedad
del Registro PUblico de Panama.

Bonos: IHOL0575000928A

(Patrimonio/Monto en circulacion):

Titulo emitido: Series: A
Monto autorizado: UsS 8,000,000
Monto en circulacion al 31 de diciembre de 2019: $6,699,367
Relacién de cobertura establecida 2.99 %

(total patrimonio
administrado /monto en
circulacion
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Ruben Raul Rivas Duarte
Licencia CPA 7169




