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. INFORMACION DE LA COMPANIA
A. Historia y Desarrollo

INVERSIONES LEINA, S.A. es una sociedad andnima panamefia debidamente organizada segun
consta en La Escritura Publica N22075 de 16 de marzo de 2021 de la Notaria Publica Primera del
Circuito de Panama debidamente incrita al Folio No. 155703497 de la Seccién Mercantil del
Registro Publico desde el 16 de marzo de 2021, con direccién en Centro Comercial Albrook Mall,
Planta Alta Locales H11 y H12, Ciudad de Panama, Rep. De Panama El apartado postal del Emisor
es 0816-05420, Panamad, Rep. De Panamd. La duracidn de la sociedad es indefinida.

Desde su creacidn y hasta la fecha, el Emisor no ha sido sujeto de reclasificacion, fusién, escision,
o consolidacion de ningln tipo. Adicionalmente, al mejor conocimiento de sus directores, la
empresa no ha sido demandada o querellada ante ningtn tribunal local o extranjero.

La empresa fue creada con el fin de otorgar facilidades de crédito a empresas relacionadas, estas
empresas a su vez se dedican al negocio de alquilar sus propiedades a la empresa Kadima, S. A.
quien a su vez es la propietaria de Almacenes El Costo y de sus operaciones y oficinas, etc, Kadima,
S. A. es parte relacionada del Emisor ya que tiene accionistas en comun.

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

Segun el articulo decimo del Pacto Social, la sociedad tendra un minimo de tres (3) directores yun
maximo de siete (7) directores. En las sesiones de Junta Directiva y de la Junta General de
Accionistas, cualquiera de sus miembros podra ser representado y votar por medio de un
apoderado que no necesariamente Tiene que ser ni director ni accionista, una vez su
nombramiento haya sido por escrito, en documento Publico o privado, y con poder de sustitucién
o sin él. Los dignatarios de la sociedad son:

Isaac Levy Tawachi  — Presidente
Isaac Levy Hafez — Secretario
Ziv Levy Landes —Tesorero
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2. Representacion Legal
Segun el articulo décimo quinto del Pacto Social, el Presidente podra ejercer individualmente la
representacion Legal de la sociedad, y en su ausencia por el Secretario, en ausencia de ambos El
Tesoreroy en su defecto quien designe la Junta Directiva.

C. Descripcion del Negocio

El Emisor es una sociedad creada con el propésito especial de ser un vehiculo para emitir bonos a
través de la Bolsa de Valores de Panamd. Ademds, la empresa se dedica al otorgamiento de
facilidades crediticias a sus afiliadas, que a su vez utilizaran dichas facilidades para cancelar sus
deudas existentes y para el desarrollo de proyectos. A la fecha, el Emisor no cuenta con ningun
tipo de operacion o negocio propio y depende de las empresas afiliadas para obtener sus flujos
de caja a través del pago de préstamos. Las empresas afiliadas del grupo se dedican al
arrendamiento de bienes inmuebles.

Kadima, S.A., propietaria de Almacenes E| Costo representa mas del 90% de los ingresos de las
Afiliadas del Emisor. Se espera que esa situacién se mantenga a futuro, a menos de que suceda
un cambio material en las operaciones de Almacenes El Costo. Kadima, S.A. a su vez es parte
relacionada del Emisor, dado que tiene accionistas en comun.

1. Descripcién de la industria y mercados en los que compite

Las Afiliadas del emisor se dedican al negocio de alquiler de propiedades. Estas propiedades son
en su totalidad alquiladas a Kadima, S.A. quien utiliza dichas propiedades para sus almacenes y
oficinas, de Almacenes El Costo. Kadima, S.A. es parte relacionada del Emisor dado que tienen
accionistas en comun.

La industria de alquiler de locales comerciales en la Ciudad de Panamd esta bastante fragmentada,
con una gran base de locales comerciales con propietarios individuales que en su mayoria los
utilizan para sus negocios propios. Por tanto, no hay muchos grupos o compafiias que se dediquen
a este negocio a mediana o gran escala. La excepcién mas notable es la operacidn de los centros
comerciales de Grupo Roble (Multiplaza, Metro Mall) e Inmobiliaria Albrook (Albrook Mall,
Westland Mall).

El sector inmobiliario estd relacionado con el comportamiento del sector construccidn yala
actividad econdmica. Durante la Ultima década ambos sectores fueron importantes impulsores del
crecimiento econdmico de Panama. Luego de la pandemia que se presentd en el 2020, ambos
sectores se vieron fuertemente afectados por el confinamiento, asi como por la reduccién de la
demanda y la expectativas de los agentes econémicos, el dinamismo del sector inmobiliario no
resulta alentador, por los menos para los préximos tres afios.
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D. Estructura organizativa

El emisor no forma parte de una holding y no tiene subsidiarias.

E. Propiedades, Plantay Equipo

A la fecha, el Emisor no cuenta con inversiones en propiedades, plantas y equipo.

F. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias

El emisor no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigacion y desarrollo a la fecha.

G. Informacidn sobre tendencias

El desempefio del Emisor depende en el desempefio de sus afiliados, los cuales a su vez se dedican
principalmente al negocio de alquileres de locales comerciales. A continuacién, presentamos un
resumen general del sector y sus tendencias para propdsitos exclusivamente informativos. La
industria de alquiler de locales comerciales ha sufrido varios cambios en la Gltima década. El
cambio mas importante ha sido el establecimiento de centros comerciales cerrados (Malls). Entre
los centros comerciales cerrados méas importantes de la Ciudad de Panama estan: MultiCentro
(Punta Paitilla), MultiPlaza (Punta Pacifica), Albrook Mall (Albrook), MetroMall (Via Tocumen),
Westland Mall (Arraijan), AltaPlaza Mall (Via Centenario), Soho Mall (Calle 50) y los Andes Mall.
Adicionalmente, en los afios recientes se ha proliferado los centros comerciales abiertos a través
de la Ciudad de Panamd. Estos centros comerciales abiertos son por lo general bastante mas
pequefios que un Mall y tipicamente se encuentran cerca de sus mercados metas. Se espera que,
a futuro, el desarrollo de Malls siga atrayendo a mas negocios de venta al detal y que lo Locales
comerciales ‘stand alone’ vayan dando paso a los centros comerciales abiertos.

En 2023, el PIB crecié un 7.5%, superando las expectativas por tercer afio consecutivo.
Adicionalmente el FMI proyecta que el crecimiento del PIB de Panama disminuya a 2.5% en 2024,
por el cierre de la mina. Afuturose contempla la finalizacién de los proyectos de infraestructura
que sugiere con el crecimiento de la economia en los préximos afios.
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Il. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS.

I. Analisis de resultados financieros y operativos

A- Liquidez
Al 31 de diciembre del 2023 la liquidez de la empresa presenta activos corrientes por $1,235,234.
versus pasivos corrientes por $764,9725 dando como resultado una liquidez corriente de 1.61.

Recursos de capital

Al 31 de diciembre de 2023 el valor total de patrimonio, muestra ganancia retenida de $604,951.
El emisor cuenta con un capital pagado de $10,000.

B- Resultado de las operaciones.

Los ingresos financieros corresponden a los intereses cobrados segtin los contratos de Prestamos
sobre la base de acumulado o devengado, los cuales son reconocidos como ingresos en el periodo
contable en que esto ocurra.

C- Analisis de perspectivas

El emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad, extendiéndole facilidades a
las compafiias relacionadas con el producto de emisiones u otras facilidades bajo las cuales el
Emisor actia como acreedor. Adicionalmente, el emisor aumentara los arrendamientos que
cobran sus subsidiarias de manera tal que los resultados del grupo a nivel consolidado no reflejen
pérdidas

lll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS

A. Directores

Ninguno de los directores y dignatarios listados a continuacién a sido designado en su cargo con
base en arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores. La Junta
Directiva del Emisor esta compuesta por las siguientes personas:

ISAAC LEVY TAWACHI, PRESIDENTE

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 20 de mayo de 1988

Domicilio comercial: Paitilla, Calle Roberto Lewis, Edificio Palma Real, Piso 2
Apartado postal: 0816-06212
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E-Mail: ilevy20@gmail.com
Teléfono: 507-314-6690
Fax: 507-314-6689

El Sr. Isaac Levy Tawachi forma parte de la gerencia de Almacenes El Costo por mas de 10 afios, al
igual cuenta con experiencia en empresas inmobiliarias y comerciales. Se gradué de secundaria
con honores del Instituto Alberto Einstein, luego curso carrera de Business Administration en
Bently University en Boston, USA.

ISAAC LEVY HAFEZ, SECRETARIO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 29 de julo 1991

Domicilio comercial: Paitilla, Via Italia, Edificio Aventura Tower, Piso 28B.
Apartado postal: 0816-06212

Mail: isaaclevy729@hotmail.com

Teléfono: 507 314-6690

Fax: 507 314 -6689

El Sr. Isaac Levy Hafez forma parte de la gerencia de Almacenes El Costo por més de 10 afios, al
igual cuenta con experiencia en empresas inmobiliarias y comerciales. Se gradué de secundaria
con honores del Instituto Alberto Einstein, luego curso carrera de Business Administration en
Bentley University en Boston, USA.

ZIV LEVY LANDEZ, TESORERO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 14 de octubre de 1977

Domicilio comercial: Centro Comercial Albrook Mall Planta Alta locales H11 y H12
Apartado postal: 0816-05420

E-Mail: levziv@gmail.com

Teléfono: 507-314-6690

Fax: 507-314-6689

El Sr. Ziv Levy Landes forma parte de la gerencia de Almacenes El Costo por mas de 20 afios, nacido
en Israel nacionalizado Panamefio con mas de 34 afios de residencia en el pais. Graduado de la
universidad de Virginia EEUU de Arquitectura, es encargado de la construccién, remodelacién y
arquitectura de la cadena de almacenes El Costo.

B. Ejecutivos principales

El Emisor cuenta con personal ejecutivos .
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C. Asesores
Asesores Legales

El Emisor designd como su asesor legal externo a Virtu Atelier Legal para el registro de la presente
oferta publica. La persona de contacto en Virtu Atelier Legal es la licenciada Ana Lucrecia Tovar de
Zarak.

Domicilio Comercial: Edificio Boulevard del Este, Costa del Este, oficina 504, Panama Correo
Electrénico: atovar@virtuatelier.legal

Auditores

BDO Audit, es miembro de BDO International Limited, la quinta empresa mas grande del mundo
en servicios de Auditoria, Impuestos y Consultoria. Cuentan con 27 afios de experiencia en el
mercado panamefio, con domicilio en Edificio BDO Panamd, Urbanizacién, Los Angeles, Apartado
831-00303, Panama, Republica de Panama. www.bdo.com.pa

Valuadores

La compafiia que realizé los avaltos fue Mallol & Mallol Avaluos, S.A., con sede en la calle 50,
Urbanizacidn Obarrio, edificio Frontenac, nimero de teléfono+507 265- 0044, nimero de facsimil
+507 265-0125, apartado postal 0831-1971, Panam3, Rep. De Panama.

D. Asesores financieros

Prival Bank S.A. actué como Agente Estructurador de la Emisién de Bonos, siendo sus
responsabilidades la de supervisar la preparacién del Prospecto Informativo, coordinar con los
asesores legales la Elaboracion de la documentacién legal pertinente, y obtener el registro de esta
Emision de Bonos por Parte de la Superintendencia de Mercado de Valores, el listado de la misma
en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y la consignacidn de los Bonos en la Central Latinoamericana
de Valores, S.A. Adicionalmente, Prival Securities Inc. Actué como agente colocador y puesto de
bolsa de la Emisidn.

E. Compensacion
1. 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 Oferta, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de dietas. Sin
embargo, el Emisor se Reserva el derecho de definir un plan de compensacién para los Directores
y Dignatarios.
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2. Ejecutivos principales
El Emisor no cuenta directamente con personal.

F. Empleados
El Emisor no cuenta con personal.
G. Propiedad accionaria

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

Grupo Cantidad de % del total Numero de % del niumero
acciones acciones emitidas accionistas de accionistas

Directores

dignatarios

y Ejecutivos 0% - 0%
principales

Otros empleados (0] (0] (e} (0]

IV. ACCIONISTAS
A. Identidad y numero de acciones

Inversiones Leina, S. A. es una compafifa registrada en la Republica de Panamd. La propiedad
accionaria de cada uno de sus accionistas se incluye a continuacion:

Accionista Numero de acciones % de las acciones
1 100 100%
TOTAL 100 100%

Desde su fundacion el Emisor no ha tenido cambios sustanciales en su propiedad accionaria. A la
fecha no existe ninglin acuerdo que pueda resultar en un cambio de control accionario.

De acuerdo al Pacto Social, todas las acciones tendran los mismos derechos y privilegios, y cada

accion tendra derecho a un voto en todas las Juntas Generales de Accionistas. No existe ningtn
acuerdo previo que pudiese en una fecha subsecuente resultar en un cambio de control accionario.

10
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B. Presentacidn tabular de la composicién accionaria

A continuacién, una tabla que resume la composicién accionaria de Inversiones Leina, S. A., de
manera tabular:

Grupo de acciones Numero de acciones % del nimero de accione: Numero de accionistas

0 - 50 50 50% 1
51-100 50 50% 1
TOTAL 100 100% 2

V. PARTES RELACIONADAS

A la fecha de la Emision, el Emisor no es parte de ningln contrato o negocio con una parte
relacionada de la Sociedad.

Prival Bank S.A. actia como estructurador y agente colocador de la Emisidn.

Prival Trust, S.A.es 100% subsidiaria de Priva Bank, S.A., quien a su vez actdia como Agente
Estructurador de la transaccion y Agente de Pago, Registro y Transferencia.

El Emisor fue creada con el fin de otorgar facilidades de crédito a empresas relacionadas, estas
empresas a su vez se dedican al negocio de alquilar sus propiedades a la empresa Kadima, S.A.
quien a su vez es la propietaria de Almacenes E| Costo.

Las sociedades Danel Internacional, S.A., Daliv, S.A. y DANAVI, S.A. empresas Afiliadas y
fideicomitentes garantes de Inversiones Leina, S. A. tienen directores y dignatarios en comun..

VI. TRATAMIENTO FISCAL

Exoneracion de Responsabilidad: Queda entendido que el Emisor, el Agente de Pago y Registro y
el Fiduciario no seran responsables por interpretaciones, reformas, o nuevas regulaciones que las
autoridades gubernamentales panamefias realicen y que puedan afectar la aplicacion y el alcance
de la Ley 18 de 2006 y su modificaciones y Ley 1 de 1999 modificada mediante Ley 67 de 2011,
afectando de alguna manera los beneficios fiscales que gozan los valores objeto de la presente
Emision.

11
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A. Impuesto sobre la Renta con respecto a ganancias de capital

El Articulo 269 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 valores, que cumplan con los numerales 1 y 3 del precitado articulo, para los
efectos del impuesto sobre la renta y del impuesto complementario.

Si los Bonos no son enajenados a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado, de
conformidad con la Ley nimero 18 del 19 de junio del 2006, (i) el vendedor estard sujeto al
impuesto sobre la renta en Panamé sobre las ganancias de capital sobre la venta de los valores,
calculado a una tasa fija de diez por ciento (10%), (ii) el 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 tendrd 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 opcién de
considerarla 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 tendrd derecho de recuperar la cantidad en exceso como un crédito fiscal.

B. Impuesto sobre la Renta con respecto a intereses

De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, modificado por la
Ley No. 8 del 15 de marzo del 2010, prevé que salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo
Fiscal, estaran exentos del Impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen
o acrediten sobre valores registrados ante la Superintendencia de Mercado de Valores y que,
ademads, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado. 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%) el cual
deberd ser retenido en la Fuente por el Emisor.

Vil. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A. Resumen de la Estructura de Capitalizacién

1. Titulos de Deuda

12
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Tipo de Valor Cantidad de Listado

y Clase Valores Autorizados Bursatil
ILEIOS00000941B
Bonos Corporativos $70,000,000 ILEI0O475000928D
ILEI0475000928C
ILEIOS500000928A

B. Descripcion y Derechos de los Titulos

Inversiones Leina, S. A. fue autorizado por la SMV a emitir un programa rotativo de bonos
corporativos hasta por US70 millones en dos series, cuyos productos serian utilizados
principalmente para facilidades de crédito a relacionadas del Emisor.

Mientras existan bonos emitidos y en circulacién, la emisora se compromete a no realizar lo

siguiente:

a) Fusionarse, consolidarse o materialmente alterar su existencia.

b) Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos,

excepto aquellas que se den en el curso normal de los negocios del Emisor.

c) Modificar la composicién accionaria del Emisor de forma que resulte en un

cambio accionario en mas de un cincuenta por ciento (50%)

d) Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

e) Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.

C. Informacidn del Mercado

Los bonos corporativos estdn listados en la Bolsa Latinoamericana de Valores S.A. El agente de

Pago, registro y transferencia para los bonos corporativos es Prival Bank, S. A.

13



Il. RESUMEN FINANCIERO

Estado Consolidado de situacién Financiera

Afo que reporta

Comparaci6n a periodo

Comparacién a

31/12/2023 31/12/2022 periodo 31/12/2021
Ventas o Ingresos totales 3,426,734 3,426,734 816,022
Margen operativo 96.90% 97.05% 87.33%
Gastos generales y adminstrativos -106,199 -101,255 -103,355
Utilidad o perdida neta 3,320,535 3,325,479 712,667
Acciones emitidas y en circulacién 100 100 100
Utilidad o Perdida por Accién 5679.94 5714 4992.85
Utilidad Operativa 3,320,535 3,325,479 712,667
Gastos financieros -2,752,541 -2,754,079 -213,382
Utilidad o Perdida del Periodo 567,994 571,400 499,285

Balance Consolidado de Situacién Financiera

Afio que reporta

Comparaci6n a periodo

Comparacién a

31/12/2023 31/12/2022 periodo 31/12/2021
Activo Circulante 1,235,234 1,639,064 377,492
Activo totales 42,016,497 42,424,688 41,163,116
Pasivo Circulante 764,972 887,405 90,498
Deuda a largo plazo 40,646,574 40,609,393 40,572,213
Obligaciones en valores 0 0 0
Deuda Total 40,609,393 40,609,393 40,572,213
Pasivos Totales 41,411,546 41,496,798 40,662,711
Acciones comunes 100 100 100
Capital pagado 10,000 10,000 10,000
Utilidades o Pérdidas Retenidas 594,951 918,955 490,405
Patrimonio total 604,951 927,890 500,405
Precio por Accién © 100 100 100
Dividendo 0 0 0
Razones Financieras: Afio que reporta Comparaci6n a periodo Comparacion a
31/12/2023 31/12/2022 periodo 31/12/2021
Total de Activos/Total de pasivos 1.014608269 1.022360520 1.012306238
Total de Pasivos/ Total de Activos 0.98560206 0.978128537 0.987843364
Dividendo/Accién enitida y en circulacién 0.00 0.00 0.00
An i i aracion
Estado Consolidado de situacién Financiera 11301?:‘:;;; g;);'ta Comp;;a}cl:;&;lza(\]g;nodo perfoodr::p 3rla/c;g /za 021
Deuda Total/ Patrimonio 67.13 43.77 81.08
Capital de Trabajo = Activo Circulante-Pasivo
Circulante 470262.00 751659.00 286994.00
Razon Corriente= Activo Circulante/ Pasivos
Circulante 1.614744069 1.847030386 4.171274503

Utilidad Operativa/ Gastos Financieros

-1.206352603

-1.207474078

-3.339864656

Utilidad Neta/ Activos Totales

0.079029316

0.078385467

0.017313242

Utilidad Neta/ Capital

332.0535

332.5479

71.2667

Utilidad o Perdida del Periodo/ Patrimonio Total

0.938909102

0.615805753

0.997761813




##

Formulario IN-A - Inversiones Leina, S. A. (31 diciembre 2023)

II1. Estados Financieros

Ver adjunto Estados financieros Anual auditados al 31 de diciembre del 2023.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionista
Inversiones Leina, S. A.
Panama, Republica de Panama

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Inversiones Leina, S. A. “la Compainia”, que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2023, y los estados de
ganancias o pérdidas, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el ano terminado en esa
fecha, y notas a los estados financieros, que comprenden informacion de las politicas contables
materiales.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos materiales, la situacion financiera de la Compania al 31 de diciembre de 2023, y su
desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afno terminado en esa fecha de conformidad
con las Normas de Contabilidad NIIF tal como han sido emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (Normas de Contabilidad NIIF).

Base de la Opinion

Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la seccion
Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro
informe. Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Cédigo de Etica para
profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética, que son relevantes para nuestra
auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama, y hemos cumplido con nuestras
otras responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos y con el Codigo de Etica
del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Asunto de Enfasis

Sin calificar nuestra opinion, la Compania es miembro de un grupo de empresas de companias
relacionadas, y tal como se divulga en la Nota 7 de estos estados financieros, mantiene saldos,
transacciones y relaciones importantes con las compaiias relacionadas. Debido a la naturaleza de
estas transacciones los términos contratados son los mismos de aquellos que normalmente resultan
de transacciones entre entidades independientes.

Asuntos Claves de la Auditoria

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

BDO Audit, BDO Tax y BDO Advisory son sociedades anonimas panamefias, miembros de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unido, y forma parte de la red internacional BDO de firmas miembros independiente.

BDO es el nombre de la marca de la red BDO y de cada una de las Firmas Miembro de BDO.
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A la Junta Directiva y Accionista
Inversiones Leina, S. A.
Panama, Republica de Panama

A continuacion, presentamos los asuntos claves de auditoria:

1. Provision para Pérdida Crediticia Esperada de los préstamos por cobrar a las partes
relacionadas
2. Existencia y exactitud de los saldos y transacciones con las partes relacionadas

Provision para Pérdida Crediticia Esperada de los préstamos por cobrar a las partes relacionadas
Descripcion

La administracion decidio evaluar el deterioro sobre los préstamos que mantienen por cobrar con
las partes relacionadas para determinar si requiere establecer una provision para pérdida
crediticia esperada con base en la NIIF 9 por el aho terminado al 31 de diciembre de 2023.

La evaluacion del deterioro de los préstamos por cobrar con partes relacionadas requiere de la
revision del enfoque general para el calculo de la pérdida crediticia esperada utilizando expertos,
teniendo en cuentas tasas de incumplimiento.

Como el Asunto Clave fue Atendido Durante la Auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

e Comprobamos que la direccion establecio la metodologia para establecer el modelo de
pérdidas esperadas segln lo indicado en las Norma Internacional de Informacion Financiera 9 -
Instrumentos Financieros.

e Validamos el reconocimiento de la provisiéon para pérdida crediticia esperada con los
recalculos realizados por los especialistas para determinar la razonabilidad ante la posibilidad
de deterioro de los préstamos por cobrar con partes relacionadas.

Existencia y exactitud de los saldos y transacciones con las partes relacionadas
Descripcidn

Las transacciones de ingresos con sus partes relacionadas son en su totalidad con las partes
relacionadas para generar los ingresos de la Compaiia.

Nuestra evaluacion estara enfocada en determinar la existencia y exactitud de las transacciones y
montos con las partes relacionadas las cuales realiza actividades de operacion.

BDO Audit, BDO Tax y BDO Advisory son sociedades anonimas panamefias, miembros de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unido, y forma parte de la red internacional BDO de firmas miembros independiente.

BDO es el nombre de la marca de la red BDO y de cada una de las Firmas Miembro de BDO.
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A la Junta Directiva y Accionista
Inversiones Leina, S. A.
Panama, RepuUblica de Panama

Como el Asunto Clave fue Atendido Durante la Auditoria
Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:
e Comprender el proceso de facturacion entre las partes relacionadas.

e Realizar procedimientos sustantivos para validar la existencia y exactitud mediante la
determinacién de muestras cientificas para revisar la documentacién soporte de estas
transacciones con sus partes relacionadas.

e Envio de confirmacion de saldos con las partes relacionadas de la Compania para validarlos
con sus registros contables

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo de la
Compahia sobre los Estados Financieros

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

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

Los encargados del Gobierno Corporativo son responsables de la supervision del proceso de
informacion financiera de la Compania.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

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

BDO Audit, BDO Tax y BDO Advisory son sociedades anonimas panamefias, miembros de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino
Unido, y forma parte de la red internacional BDO de firmas miembros independiente.

BDO es el nombre de la marca de la red BDO y de cada una de las Firmas Miembro de BDO.
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A la Junta Directiva y Accionista
Inversiones Leina, S. A.
Panama, Republica de Panama

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

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error, disehamos y realizamos los procedimientos de
auditoria para responder a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria que sea suficiente
y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no
detectar un error de importancia relativa debido a fraude es mayor que uno resultante de un
error de importancia relativa debido a error, ya que el fraude involucra colusion, falsificacion,
omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente erroneas, o la evasion del control
interno.

e  Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de
disenar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compaiia.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion.

e  Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o
condiciones que puedan crear una duda importante sobre la capacidad de la Compaiia para
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria
sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros; si dicha informacion a
revelar no es adecuada o es insuficiente, se requiere modificar nuestra opinion.

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 ser causa que la
Compaiiia deje de continuar como un negocio en marcha.

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

Nos comunicamos con los encargados del Gobierno Corporativo de la Compahia en relacion con,
entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria, y los hallazgos
importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno
que identifiquemos durante nuestra auditoria.

v
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A la Junta Directiva y Accionista
Inversiones Leina, S. A.
Panama, Republica de Panama

También proporcionamos a los responsables del gobierno corporativo de la Compaiia una
declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con la
independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las
que se puede esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia y, en su caso
las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo,
determinamos aquellos que han sido los mas significativos en la auditoria de los estados financieros
del periodo corriente y que son, en consecuencia, los asuntos claves de la auditoria.

Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pUblicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente
poco frecuentes, determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque
cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios
de interés publico de tal comunicacion.

La socia encargada de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes
es Vidalina Candanedo.

Otros Requerimientos Legales y Reglamentarios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula el ejercicio de la
profesion del Contador PUblico Autorizado en la Republica de Panama, y atendiendo
especificamente el Capitulo Il “Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, indicamos que la direccion,
ejecucion y supervision de este compromiso de auditoria se realizo fisicamente en el territorio
nacional.

BDO A G omads Ch -

27 de marzo de 2024. Vidalina Candanedo
Panama, RepuUblica de Panama. Socia de Auditoria
C.P.A. 5443

\'
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ANEXO

A la Junta Directiva y Accionista
Inversiones Leina, S. A.
Panama, RepuUblica de Panama

DECLARACION DE EQUIPO DE TRABAJO

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, la cual regula el ejercicio de la
profesion del Contador Publico Autorizado en la Republica de Panama, y atendiendo
especificamente el Capitulo Il “Ejercicio de la Profesion”, Articulo 13, detallamos los nombres del
socio y del equipo de trabajo responsable de la direccion, ejecucion y supervision del presente
compromiso:

Equipo de trabajo del compromiso

Socia Vidalina Candanedo
Gerente Giovanny Cuentas
Encargado Justin Cedeno

Vi
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Inversiones Leina, S. A.

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2023

(Cifras en balboas)
ACTIVOS Notas 2023 2022
Activos corrientes:

Efectivo 6 1,224,382 1,629,067

Cuentas por cobrar - Accionistas 7 10,000 9,997
Total de activos corrientes 1,234,382 1,639,064

Activo no corriente:

Préstamos por cobrar, neto - Compaiias Relacionadas 7 40,781,263 40,785,624
Total de activo no corriente 40,781,263 40,785,624
Total de activos 42,015,645 42,424,688

PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes:

Cuentas por pagar - Accionistas 7 11,792 -

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 59,628 59,643

Impuesto sobre la renta por pagar - 133,971

Intereses acumulados por pagar 8 693,791 693,791
Total de pasivos corrientes 765,211 887,405

Pasivo no corriente:

Bonos por pagar, neto - Porcion no corriente 8 40,646,574 40,609,393
Total de pasivo no corriente 40,646,574 40,609,393
Total de pasivos 41,411,785 41,496,798

Patrimonio:

Acciones de capital 9 10,000 10,000

Ganancias retenidas 593,860 918,955

Impuesto complementario - (1,065)
Total de patrimonio 603,860 927,890
Total de pasivos y patrimonio 42,015,645 42,424,688

Las notas en las pdginas 5 a 34 son parte integral de estos estados financieros.




Inversiones Leina, S. A.

Estado de Ganancias o Pérdidas
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Notas
Ingresos:
Intereses 7
Total de ingresos
Gastos:
Gastos generales y administrativos 10
Provision para posibles préstamos incobrables 7
Amortizacion de gastos de emision 8

Total de gastos

Ganancia operativa

Gastos financieros
Ganancia antes de impuesto

Impuesto sobre la renta 11
Ganancia neta

Las notas en las pdginas 5 a 34 son parte integral de estos estados financieros.

2

2023 2022
3,426,734 3,426,734
3,426,734 3,426,734

(64,658) (64,075)
(4,361) -
(37,180) (37,180)
(106,199) (101,255)
3,320,535 3,325,479
(2,752,541) (2,754,079)
567,994 571,400
(143,089) (142,850)
424,905 428,550




Inversiones Leina, S. A.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Nota Acciones Ganancias Impuesto Total de
de capital retenidas complementario patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2021 10,000 490,405 500,405
Ganancia neta 428,550 428,550
Impuesto complementario pagado - (1,065) (1,065)
Saldo al 31 de diciembre de 2022 10,000 918,955 (1,065) 927,890
Dividendos distribuidos 12 (750,000) (750,000)
Ganancia neta 424,905 424,905
Impuesto complementario recuperado 18,207 18,207
Impuesto complementario pagado - - (17,142) (17,142)
Saldo al 31 de diciembre de 2023 10,000 593,860 - 603,860

Las notas en las pdginas 5 a 34 son parte integral de estos estados financieros.



Inversiones Leina, S. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Flujos de Efectivo por Actividades de Operacion
Ganancia neta
Ajustes por:
Amortizacion de los gastos de emision
Ajuste de los gastos de emision
Provision para posibles préstamos incobrables
Gastos financieros
Impuesto sobre la renta

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
(Aumento) disminucion en cuentas por cobrar - Accionistas
Disminucion en gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Efectivo generado por las actividades de operacion
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados

Efectivo neto provisto por actividades de operacion

Actividades de Inversion
Efectivo pagado a partes relacionadas
Flujo de efectivo neto usado en actividades de inversion

Actividades de Financiamiento
Dividendos pagados a los Accionistas
Impuesto complementario recuperado
Impuesto complementario pagado
Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto del efectivo

Efectivo al inicio del ano
Efectivo al final del afio

Las notas en las pdginas 5 a 34 son parte integral de estos estados financieros.
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Notas 2023 2022
424,905 428,550

8 37,180 37,180
1 -

7 4,361 -
2,752,541 2,754,079

11 143,089 142,850
3,362,077 3,362,659

(3) 3

(254) (6,355)

3,361,820 3,356,307

(276,821) (8,879)
(2,752,541) (2,754,079)

332,458 593,349
- (24,500)
- (24,500)

(738,208)

18,207 -
(17,142) (1,065)
(737,143) (1,065)

(404,685) 1,261,575

1,629,067 367,492

6 1,224,382 1,629,067




Inversiones Leina, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

1.  Organizacién y operaciones

Inversiones Leina, S. A. (la Compafnia) es una sociedad andénima debidamente
constituida conforme las leyes de la Republica de Panama, segun Escritura Pdblica
No.2075 del 16 de marzo de 2021.

La Compaiia se dedicara al negocio de emision de bonos e inversiones con el fin de
otorgar facilidades de crédito a empresas relacionadas Danavi, S. A., Daliv, S. A., Dicasi,
S. A., Danel Internacional, S. A., Sovera, S. A., Eldan, S. A., Danisol, S. A., Daivet, S. A.,
Mizraq, S. A., Inmobiliaria Man, S. A. y Ssada, S. A.

La Compaiia ha sido autorizada por la Superintendencia de Mercado de Valores para
realizar Ofertas Publicas en el programa rotativo de bonos corporativos en multiples
series registrados ante la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama segun
resolucion SMV No.432-21 del 13 de septiembre de 2021.

La Compahia se encuentra ubicada en el Centro Comercial Albrook Mall, en el
almacén “El Costo”, ciudad de Panama.

Aprobacioén de los estados financieros
Estos estados financieros fueron aprobados por la Administracion de la Compaiia el 27 de
marzo de 2024.
2. Base de preparacion
Los estados financieros de la Compania han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera de Contabilidad e Interpretaciones
(Colectivamente NIIF).
Base de medicion
Los estados financieros han sido preparados bajo, la base del costo historico.
Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la

Repulblica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con el dolar (USD) de los
Estados Unidos de América.



Inversiones Leina, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Cambios en las politicas contables

a.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas vigentes a partir del 1° de enero
de 2023

En estos estados financieros se han adoptado una serie de nuevas normas,
interpretaciones y enmiendas vigentes por primera vez para periodos que inician el
1° de enero de 2023 o en fecha posterior. Detallamos a continuacion estas normas:

Norma Vigencia
e NIIF 17 Contratos de Seguro
e Revelacion de politicas contables (enmiendas a la NIC 1
Presentacion de Estados Financieros y Declaracion de
Practica NIIF 2 Realizar juicios de materialidad);
¢ Definicion de estimaciones contables (enmiendas a la NIC
8 Politicas Contables, cambios en las estimaciones
contables y errores);
¢ Impuesto diferido relacionado con activos y pasivos que
surgen de una sola transaccion (enmiendas a la NIC 12
Impuesto sobre la Renta); y
e Reforma Fiscal Internacional - Reglas Modelo del Segundo
Pilar (enmienda a la NIC 12 Impuestos sobre la Renta)
efectivo inmediatamente después de la emision de las A partir del 1 de
enmiendas y retrospectivamente. enero de 2023

Estas modificaciones a varias Normas de Contabilidad NIIF son obligatoriamente
efectivas para los periodos anuales que se informa que comienzan a partir del 1 de
enero de 2023.

NIIF 17 Contratos de Seguros

La NIIF 17 fue emitida por el IASB en 2017 y reemplaza a la NIIF 4 para el periodo de
informe anual que comienza a partir del 1 de enero de 2023.

La NIIF 17 introduce un enfoque internacionalmente consistente para la contabilidad
de los contratos de seguros. Antes de la NIIF 17, existia una diversidad significativa
en todo el mundo en relacion con la contabilidad y la divulgacion de los contratos de
seguros, y la NIIF 4 permitia seguir muchos enfoques contables anteriores.

Dado que la NIIF 17 se aplica a todos los contratos de seguros emitidos por una
entidad (con exclusiones de alcance limitado), su adopcion no puede tener un efecto
en companias no aseguradoras como Inversiones Leina, S. A. La Compaiia llevd a
cabo una evaluacion de sus contratos y operaciones y concluyd que la adopcioén de la
NIIF 17 no ha tenido un efecto en los estados financieros anuales de la Compaiiia.
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Divulgaciones de Politicas Contables (Enmiendas a la NIC 1 Presentacion de estados
financieros y Declaracion de Practica NIIF 2 Realizar juicios de materialidad)

En febrero 2021, el IASB emitido enmiendas a la NIC 1 y a la Declaracion de Practica
NIIF 2. Las enmiendas tienen como objetivo hacer que las revelaciones de politicas
contables sean mas informativas reemplazando el requisito de revelar “politicas
contables significativas” por “informacion sobre politicas contables materiales”. Las
modificaciones también proporcionan orientacion bajo qué circunstancias, la
informacion de la politica contable es probable que se considere material y, por lo
tanto, requiera revelacion.

Estas enmiendas no tienen efecto en la mediacion o presentacion de ninguna partida
en los estados financieros de la Companiia, pero afectan la revelacion de las politicas
contables.

Definicion de estimaciones contables (enmiendas a la NIC 8 Politicas de
Estimaciones, cambios en las estimaciones contables y errores)

Las enmiendas a la NIC 8, que agregaron la definicion de estimaciones contables,
aclaran que los efectos de un cambio en un insumo o técnica de medicidon son
cambios en las estimaciones contables, a menos que resulten de la correccion de
errores en periodos anteriores. Estas modificaciones aclaran como las entidades
hacen la distincion entre cambios en la estimacion contable, cambios en la politica
contable y errores de periodos anteriores.

Estas enmiendas no tienen efecto en los estados financieros de la Compaiia.

Impuesto diferido relacionado con Activos y Pasivos que surgen de una sola
transaccion (modificaciones a la NIC 12 Impuesto sobre la Renta)

En mayo de 2021, el IASB emiti6 modificaciones a la NIC 12, que aclaran si la
exencion del reconocimiento inicial se aplica a ciertas transacciones que resultan en
el reconocimiento simultaneo de un activo y un pasivo (por ejemplo, un
arrendamiento en el alcance de la NIIF 16). Las modificaciones introducen un criterio
adicional para la exencion del reconocimiento inicial, mediante el cual la exencion
no se aplica al reconocimiento inicial de un activo o pasivo que, al momento de la
transaccion, da lugar a diferencias temporarias iguales, imponibles y deducibles.

Estas modificaciones no tuvieron efecto en los estados financieros anuales de la
Compainiia.

Reforma Fiscal Internacional - Reglas Modelo del Segundo Pilar (Modificacion a la NIC
12 Impuestos a la Renta)

En diciembre de 2021, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE) siglas en inglés) publicé un proyecto de marco legislativo para un impuesto
minimo global que se espera que sea utilizado por jurisdicciones individuales. ELl
objetivo del marco es reducir el traslado de ganancias de una jurisdiccion a otra para
reducir las obligaciones tributarias globales en las estructuras corporativas. En marzo
de 2022, la OCDE publico orientaciones técnicas detalladas sobre el segundo pilar de
las normas.
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Las partes interesadas plantearon preocupaciones al IASB sobre las posibles
implicaciones en la contabilidad del impuesto a las ganancias, especialmente la
contabilidad de impuestos diferidos, que surgen de las reglas del modelo del Pilar
Dos. El IASB emitié las Enmiendas finales (las Enmiendas) a las Reglas Modelo del
Segundo Pilar de la Reforma Fiscal Internacional, en respuesta a las preocupaciones
de las partes interesadas el 23 de mayo de 2023.

Las enmiendas introducen una excepcion obligatoria para las entidades respecto del
reconocimiento y divulgacion de informacion sobre activos y pasivos por impuestos
diferidos relacionados con las reglas modelo del Pilar Dos. La excepcion entra en
vigor de forma inmediata y retroactiva. Las Enmiendas también establecen requisitos
de divulgacion adicionales con respecto a la exposicion de una entidad a los
impuestos sobre la renta del Pilar Dos.

La gerencia de Inversiones Leina, S. A. ha determinado que la Compania no esta
dentro del alcance de las Reglas Modelo del Segundo Pilar de la OCDE y la excepcion
al reconocimiento y divulgacion de informacion sobre activos y pasivos por impuestos
diferidos relacionados con los impuestos sobre la renta del Segundo Pilar no es
aplicable a la Compaiia.

b. Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e
Interpretaciones no vigentes

Existen un nimero de normas, enmiendas a las normas, e interpretaciones que han
sido emitidas por el IASB (siglas en inglés) que son efectivas en los periodos contables
futuros y que la Compania ha decidido no adoptar anticipadamente.

Las siguientes modificaciones son efectivas para el periodo que comienza el 1 de
enero de 2024:

Norma Vigencia
e Responsabilidad en una venta con arrendamiento
(enmiendas a la NIIF 16 Arrendamientos);
e Clasificacion de Pasivos como Corrientes o No Corrientes
(enmiendas a NIC 1 Presentacion de Estados Financieros);
e Pasivos no Corrientes con Convenios (enmiendas a NIC 1
Presentacion de Estados Financieros); y
e Acuerdos de financiacion de proveedores (enmiendas a la
NIC 7 Estado de flujos de efectivo y a la NIIF 7
Instrumentos financieros: Revelaciones). 1 de enero de 2024

Las siguientes modificaciones son efectivas para el periodo que comienza el 1 de
enero de 2025:

Norma Vigencia
e Falta de intercambiabilidad (enmiendas a la NIC 21
Efectos de las variaciones en los tipos de cambio). 1 de enero de 2025
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Actualmente la Compaiia se encuentra evaluando el impacto de estas nuevas normas
contables y modificaciones. La Compania no cree que las modificaciones a la NIC 1
tendran un impacto significativo en la clasificacion de sus pasivos. La Compaiia no espera
que otras normas emitidas por el IASB, pero que aun no han entrado en vigor, tengan un
impacto material en la Compania.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de estos estados
financieros se presentan a continuacion. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al ano anterior.

Activos financieros

Los activos financieros de la Compafia medidos al costo amortizado incluyen préstamos
por cobrar y efectivo en el estado de situacion financiera.

Efectivo

Para efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compania considera
como efectivo todas las cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su
utilizacion.

Préstamos por cobrar

Los préstamos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro y se
miden a costo amortizado. Los intereses sobre los préstamos se acreditan a ingresos
utilizando el método de tasa de interés efectiva.

Las tasas de interés sobre ciertos préstamos se basan en tasas de interés variables que
son establecidas a discrecion de la Compaiia. Las tasas de interés variable son
generalmente establecidas de acuerdo con las politicas establecidas por la Compania. En
estos casos, la Compafia evalua si la caracteristica discrecional es consistente con el
criterio de solamente pagos de principal e intereses considerando un factor que incluye si
los deudores estan en condiciones de prepagar los préstamos sin penalidades
importantes.

Todos los préstamos a tasa fija contienen condiciones para prepago. Una caracteristica
de prepago es consistente con el criterio de solamente pagos de principal e intereses si
los montos prepagados sustancialmente representan montos no pagados de principal e
intereses sobre el monto principal pendiente, la cual puede incluir una compensacion
razonable por la terminacion anticipada del contrato.

En adicion, una caracteristica de prepago es tratada como consistente con este criterio si
un activo financiero es adquirido u originado con una prima o descuento de su monto
contractual nominal, y el monto prepagado sustancialmente representa el monto
contractual a la par mas los intereses acumulados contractualmente pero no pagados (lo
cual puede incluir una compensacion razonable por la terminacion anticipada), y el valor
razonable de la caracteristica de prepago es insignificante en su reconocimiento inicial.
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Provision para crediticias esperadas

La Administracion estima la provision para crediticias esperadas con base en la
evaluacion de los préstamos por cobrar y su viabilidad de cobro basada en la morosidad
existente, garantias recibidas y criterio de la Administracion sobre la capacidad de pago
de los deudores. Las cuentas que resulten incobrables en cada periodo se rebajan de la
provisién acumulada.

Medicién del valor razonable

El valor razonable de un activo o pasivo financiero es el precio que seria recibido por
vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre
participantes del mercado en la fecha de medicion (precio de salida).

Cuando se adquiere un activo o se asume un pasivo, el precio de la transaccion es el
precio pagado por adquirir el activo, o recibido por asumir el pasivo (precio de entrada).
El valor razonable inicial de un instrumento financiero es el precio de la transaccion.

El valor razonable de un instrumento se mide 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 de negocio en marcha.

Cuando un precio para un activo o pasivo idéntico no es observable se utilizara una
técnica de valorizacion que maximice el uso de variables observables relevantes y
minimice el uso de variables no observables. Dado que el valor razonable es una
medicion basada en variables de mercado (precios, rendimiento, margen de crédito,
etc.), se mide utilizando los supuestos que los participantes de mercado utilizarian al
fijar el precio del activo o pasivo.

El valor razonable de los instrumentos financieros es determinado usando los precios
provistos por mercados de valores, diversos medios electronicos de informacion,
creadores de mercado, corredores de bolsa, companias independientes especializadas en
la valorizacion de inversiones, administradores de valores y bancos.

Baja de activos financieros

La Compaiia da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a
recibir flujos de efectivo han expirado o cuando la Compaiia ha transferido los activos
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a propiedad del
activo a otra entidad. Si la Compaiia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad y continGia con el control del activo transferido, la
Compania reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los
montos que pudiera tener que pagar. Si la Compaiia retiene sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, la Compania
continla reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado por
el importe recibido.
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Deterioro de activos financieros

La Compania evalua el deterioro de activos financieros mediante un modelo de pérdida
crediticia esperada (PCE). Este modelo requiere que se aplique juicio considerable con
respecto a como los cambios en los factores econdémicos afectan la PCE, lo que se
determina sobre una base promedio ponderada.

El modelo de deterioro se aplica a los siguientes activos financieros que no son medidos a
VRCR:

e Cartera de préstamos

La Compaiia reconoce una provision por deterioro de activos financieros a CA en un
monto igual a una pérdida crediticia esperada en un periodo de doce meses posteriores a
la fecha de corte de los estados financieros o durante la vida remanente del instrumento
financiero. La pérdida esperada en la vida remanente del instrumento financiero son las
pérdidas esperadas que resultan de todos los posibles eventos de incumplimiento sobre la
vida esperada, mientras que las pérdidas esperadas en el periodo de doce meses son la
porcidén de pérdidas esperadas que resultan de los eventos de incumplimiento que son
posibles dentro de los doce meses después de la fecha de reporte.

Las provisiones para pérdidas se reconocen en un monto igual a la PCE durante el tiempo
de vida esperada del activo, excepto en los siguientes casos, en los cuales el monto
reconocido equivale a la PCE de 12 meses subsiguientes a la fecha de medicion:

e Inversiones en instrumentos de deuda que se determina que tienen riesgo de crédito
bajo a la fecha de reporte; y

e Otros instrumentos financieros (distintos de otras cuentas por cobrar a corto plazo)
sobre los cuales el riesgo de crédito no ha incrementado significativamente desde su
reconocimiento inicial.

Para el resto de los casos las reservas se reconocen con base en el monto equivalente a la
PCE durante el tiempo de vida total del activo.

La PCE a 12 meses es la porcion de la PCE que resulta de eventos de pérdida sobre un
instrumento financiero que son posibles dentro de un periodo de 12 meses posterior a la
fecha de reporte.

El modelo de pérdidas crediticias esperadas (PCE), presenta tres etapas de deterioro para
los activos financieros que se aplican desde la fecha de origen o adquisicion. Estas etapas
se resumen a continuacion:

Etapa 1: La Compafia reconoce la provision para pérdidas de crédito por el monto
equivalente a las pérdidas crediticias esperadas de 12 meses. Esto representa la porcion
de pérdidas crediticias esperadas que resulta de eventos de pérdidas que son posibles
dentro de un periodo de 12 meses posterior a la fecha de reporte, asumiendo que el
riesgo de crédito no ha incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.
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Etapa 2: La Compaiia reconoce la provision para pérdidas de crédito por el monto
equivalente a las pérdidas crediticias esperadas durante la vida total del activo (PCEDVT)
para aquellos activos financieros que se consideran que han experimentado un
incremento significativo del riesgo de crédito desde su reconocimiento inicial. Esto
requiere el computo de la PCE basado en la probabilidad de incumplimiento durante la
vida restante del activo financiero. La provision para pérdidas crediticias es mas alta en
esta etapa debido a un aumento del riesgo de crédito y considerando el impacto de un
horizonte de tiempo mas largo al compararse con la etapa 1 a 12 meses.

Etapa 3: La Compaiiia reconoce una provision para pérdida por el monto equivalente a las
pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida total del activo, con base en una
probabilidad de incumplimiento (Pl) del 100% sobre los flujos de efectivo recuperables
del activo.

Los requerimientos de deterioro son complejos y requieren juicios, estimados y
suposiciones significativas de la gerencia particularmente en las siguientes areas:

e Evaluar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente desde su
reconocimiento inicial e;

e Incorporar informacion prospectiva en la medicion de las pérdidas crediticias
esperadas.

Presentacion de las reservas para pérdidas crediticias esperadas en el estado de situacion
financiera

Las reservas para pérdidas crediticias esperadas se presentan en el estado de situacion
financiera de la siguiente manera:

e Activos financieros al costo amortizado: como una deduccion del valor en libros bruto
de los activos;

e Compromisos de préstamos y contratos de garantia financiera: generalmente, como
una reserva en el pasivo;

Medicion de la PCE

La PCE es la probabilidad ponderada estimada de pérdida crediticia y es medida de la
siguiente manera:

e Activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporte: el
valor presente de todas las insuficiencias de efectivo (por ejemplo, la diferencia entre
los flujos de efectivo adeudados a la Compaiiia de acuerdo con el contrato y los flujos
de efectivo que la Compania espera recibir);

e Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporte: la diferencia entre el
valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados;
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e Compromisos de préstamos pendientes: el valor presente de la diferencia entre los
flujos de efectivo contractuales que son adeudados a la Compaiiia en el caso de que se
ejecute el compromiso y los flujos de efectivo que la Compania espera recibir; y

e Contratos de garantias financieras: el valor presente de los pagos esperados para
reembolsar al tenedor menos cualquier monto que la Compafia espera recuperar.

Definicion de deterioro

La Compania considera un activo financiero deteriorado cuando:

e El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en cualquier obligacion crediticia
material. Los sobregiros son considerados como morosos una vez que el cliente ha
sobrepasado el limite establecido o se le ha establecido un limite menor que el saldo

pendiente.

e Reduccion de la clasificacion de riesgo interna establecida en la Compaiia por
presentar indicios de deterioro en su situacion financiera u operativa.

e Para los instrumentos financieros de renta fija se incluyen los siguientes conceptos,
entre otros:

e Baja de calificacion externa del emisor;

e Los pagos contractuales no se realizan en la fecha que vencen o en el plazo o periodo
de gracia estipulado;

e Existe una alta probabilidad de suspension de pagos;

e Es probable que entre en bancarrota o se efectlia una peticion de bancarrota o accion
similar;

e El activo financiero deja de negociarse en un mercado activo dadas sus dificultades
financieras.

Al evaluar si un deudor se encuentra deteriorado, la Compaiia considera indicadores que
son:

e Cualitativos (por ejemplo, incumplimiento de clausulas contractuales);

e Cuantitativos (por ejemplo, deterioro en la clasificacion de riesgo, estatus de
morosidad y no pago sobre otra obligacion del mismo emisor o prestatario); y

¢ Basado en datos desarrollados internamente y obtenido de fuentes externas.

Los insumos utilizados en la evaluacion de si los activos financieros se encuentran
deteriorados y su importancia puede variar a través del tiempo para reflejar cambios en
circunstancias.
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Incremento significativo en el riesgo de crédito

Cuando se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial, la Compafia considera informacion
razonable y sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo
desproporcionado, incluyendo tanto informacion y analisis cuantitativo y cualitativo, con
base en la experiencia historica y evaluacion de expertos en riesgo de crédito de la
Compaiia incluyendo informacion prospectiva.

La Compaiia identifica si ha ocurrido un incremento significativo en el riesgo de crédito
para cada exposicion comparando entre:

e La probabilidad de incumplimiento (Pl) durante la vida remanente del instrumento
financiero a la fecha de reporte; con

e La PI durante la vida remanente a un punto en el tiempo, que fue estimada en el
momento de reconocimiento inicial de la exposicion.

La evaluacion de si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente desde el
reconocimiento inicial de un activo financiero requiere identificar la fecha inicial de
reconocimiento del instrumento. La modificacion de los términos contractuales de un
activo financiero puede también afectar esta evaluacion, lo cual es discutido mas
adelante.

Calificacion por categorias de riesgo de crédito

La Compania asigna a cada exposicion una calificacion de riesgo de crédito basada en una
variedad de datos que se determine sea predictiva de la Pl y aplicando juicio de crédito
experto, la Compafia utiliza estas calificaciones para propositos de identificar
incrementos significativos en el riesgo de crédito. Las calificaciones de riesgos de crédito
son definidas utilizando factores cualitativos y cuantitativos que son indicativos de riesgo
de pérdida. Estos factores varian dependiendo de la naturaleza de la exposicion y el tipo
de prestatario.

Las calificaciones de riesgo de crédito son definidas y calibradas para que el riesgo de
pérdida incremente exponencialmente a medida que el riesgo de crédito se deteriora y
para que, por ejemplo, la diferencia en el riesgo de pérdida entre las calificaciones
normal y mencion especial sea menor que la diferencia entre el riesgo de crédito de las
calificaciones mencion especial y subnormal.

Cada exposicion es distribuida en una calificacion de riesgo de crédito al momento de
reconocimiento inicial con base en informacion disponible sobre el deudor. Las
exposiciones estan sujetas a un seguimiento continuo, que puede resultar en el
desplazamiento de una exposicion a una calificacion de riesgo de crédito distinta.

Generando la estructura de término de la Pl

Las calificaciones de riesgo de crédito son el insumo principal para determinar la
estructura de término de la Pl para las diferentes exposiciones. La Compafia obtiene
informacion de desempeino y pérdida sobre las exposiciones al riesgo de crédito
analizadas por jurisdiccion o region, tipo de producto y deudor, asi como por la
calificacion asignada de riesgo de crédito. Para algunas carteras, la informacion
comparada con agencias de referencia de crédito externas también puede ser utilizada.
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La Compaiia emplea modelos estadisticos externos, provenientes de agencias de
referencia de crédito y calificadoras de riesgo reconocidas internacionalmente (dado su
reciente formacion y poca maduracion de la cartera de crédito principalmente) para
analizar los datos recolectados y genera estimaciones de la probabilidad de deterioro en
la vida remanente de las exposiciones y como esas probabilidades de deterioro cambiaran
como resultado del paso del tiempo

Este analisis incluye la identificacion y calibracion de relaciones entre cambios en las
tasas de deterioro y en los factores macroeconémicos claves, asi como un analisis
profundo de ciertos factores en el riesgo de crédito (por ejemplo, castigos de préstamos).

Para la mayoria de los créditos los factores economicos claves probablemente incluyen
crecimiento de producto interno bruto, cambios en las tasas de interés de mercado y
desempleo.

Para exposiciones en industrias especificas y/o regiones, el analisis puede extenderse a
mercancias relevantes y/o a precios de bienes raices.

El enfoque de la Compaiia para preparar informacion economica prospectiva dentro de
su evaluacion es indicado a continuacion.

Determinar si el riesgo de crédito ha incrementado significativamente

La Compaiia ha establecido un marco general que incorpora informaciéon cuantitativa y
cualitativa para determinar si el riesgo de crédito de un activo financiero se ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

El marco inicial se alinea con el proceso interno de la Compania para manejo del riesgo
de crédito.

El criterio para determinar si el riesgo de crédito se ha incrementado significativamente
variara por portafolio e incluira limites basados en incumplimientos.

La Compania evalUa si el riesgo de crédito de una exposicion en particular se ha
incrementado significativamente desde el reconocimiento inicial si, basado en la
modelacion cuantitativa de la Compania, la probabilidad de pérdida crediticia esperada
en la vida remanente se incremento significativamente desde el reconocimiento inicial.
En la determinacion del incremento del riesgo de crédito, la pérdida crediticia esperada
en la vida remanente es ajustada por cambios en los vencimientos.

En ciertas circunstancias la Compafia puede determinar que una exposicion ha
experimentado un incremento significativo en riesgo de crédito si factores cualitativos y
cuantitativos pueden indicar eso y esos factores pueden no ser capturados
completamente por los analisis cuantitativos realizados periédicamente. Como referencia
la Compafia ha documentado una metodologia para que detalle las consideraciones para
determinar que el riesgo ha incrementado significativamente.
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La Compahia monitorea la efectividad del criterio usado para identificar incrementos
significativos en el riesgo de crédito con base en revisiones regulares para confirmar que:

e Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo de
crédito antes de que una exposicion esté en deterioro;

e El criterio no alinea con el punto del tiempo cuando un activo llega a mas de 30 dias
de vencido; el promedio de tiempo en la identificacion de un incremento significativo
en el riesgo de crédito y el incumplimiento parecen razonables;

o Las exposiciones generalmente no son transferidas directamente desde la PCE de los
doce meses siguientes a la medicion de préstamos incumplidos de créditos
deteriorados;

e No hay una volatilidad injustificada en la provision por deterioro de transferencias
entre los grupos de pérdida esperada en los doce meses siguientes y la pérdida
esperada por la vida remanente de los créditos.

Insumos en la medicion de PCE

Los insumos clave en la medicion del PCE son usualmente las estructuras de términos de
las siguientes variables:

e Pérdida dado del deterioro (LGD)
e Probabilidad de deterioro (PD)
e Estimacion de la Exposicion Crediticia (EAD)

Los anteriores parametros son derivados de modelos estadisticos internos y otra
informacion historica. Estos modelos son ajustados para reflejar informacion prospectiva
como se describe a continuacion:

Las LGD es la pérdida dado del deterioro (como porcentaje de la exposicion crediticia),
dado el deterioro de un préstamo. Es igual a 100% menos el porcentaje de recuperacion
sobre la exposicion crediticia.

La PD es la probabilidad de que un deudor en un estado no deteriorado migre al estado
deteriorado en un periodo de un ano (puede ser calculados a través de matrices de
transicion).

La EAD representa el monto de la exposicion crediticia en la fecha en que se reconoce el
deterioro.

Las anteriores agrupaciones estan sujetas a revisiones regulares para asegurar que las
exposiciones de un grupo en particular permanecen homogéneas.
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Proyeccion de condiciones futuras

La Compaiia incorpora informacion con proyeccion de condiciones futuras en su
evaluacion de si el riesgo de crédito de un instrumento se ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial y en su medicion de PCE, basado en
las recomendaciones del area de Riesgo de la Compaiiia y consideraciéon de una variedad
de informacion externa actual y proyectada. La Compainia formula un caso base de la
proyeccion de las variables econdmicas relevantes al igual que un rango representativo de
otros posibles escenarios proyectados. Este proceso involucra el desarrollo de dos o mas
escenarios economicos adicionales y considera las probabilidades relativas de cada
resultado. El caso base representa el resultado mas probable y alineado con la
informacion utilizada por la Compania para otros propdsitos, como la planificacion
estratégica y presupuestos. Los otros escenarios representan un resultado mas optimista y
pesimista.

Reconocimiento, y dar de baja

Las compras y ventas de instrumentos financieros en forma regular se reconocen en la
fecha de negociacion, la fecha en la cual la Companfia se compromete a comprar o vender
el instrumento financiero. Los activos y pasivos financieros se reconocen inicialmente al
valor razonable.

Los activos financieros se dan de baja en el estado de situacion financiera cuando los
derechos a recibir flujos de efectivo de los instrumentos financieros han vencido o se han
transferido o la Compaiia ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y beneficios
derivados de su titularidad.

Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y los pasivos financieros se compensan y presentan por su monto neto en el
estado de situacion financiera, cuando existe un derecho exigible legalmente de
compensar los importes reconocidos, y la Compaiia tiene la intencion de liquidar por el
neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Deterioro - Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros de la Compaiiia es revisado a la fecha
de reporte para determinar si existen indicativos de deterioro permanente. Si existe
algun indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

Una pérdida por deterioro es reconocida si el valor segun libros de un activo o su unidad
generadora de efectivo excede el valor recuperable estimado. Las pérdidas por deterioro
son reconocidas en el estado de ganancias o pérdidas.

Una pérdida por deterioro es reversada si ha habido algin cambio en la estimacion usada
para determinar el valor recuperable. Una pérdida por deterioro es reversada solo hasta
que el valor segun libros del activo no exceda el valor segun libros que hubiese sido
determinado, neto de depreciacién o amortizacion sino se hubiese reconocido una
pérdida por deterioro.
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Pasivos financieros

La Compaiia clasifica sus pasivos financieros dependiendo del propodsito para el cual
fueron adquiridos.

Cuentas por pagar y otros pasivos
Las cuentas por pagar y otros pasivos a corto plazo son reconocidas a su valor razonable,
debido a la corta duracion de, las mismas.

Bonos por pagar
Los bonos por pagar son inicialmente reconocidos al costo, siendo el valor razonable del
producto recibido, incluyendo los cargos de adquisicion asociados con la deuda.

Los bonos son presentados menos los costos de emision, los cuales seran amortizados al
término de duracion de la deuda.

Dividendos distribuidos

Los dividendos distribuidos a los accionistas de la Compania se reconocen como un pasivo
en el estado de situacion financiera, en el periodo en que los dividendos son aprobados
por la Junta Directiva y Accionistas de la Compaiia.

Acciones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por la Compania se clasifican como patrimonio,
solo en la medida en que no se ajustan a la definicion de un pasivo o un activo financiero.

Las acciones comunes se clasifican como instrumentos de patrimonio.
Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta es el impuesto estimado a pagar sobre la renta gravable para
el ano corriente, utilizando las tasas efectivas vigentes a la fecha del estado de situacion
financiera y cualquier otro ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a anos
anteriores.

Reconocimiento de ingreso

Intereses ganados
El ingreso por intereses segun contratos de préstamos es reconocido como ingresos sobre
la base de linea recta durante la vida del contrato.

Uso de estimaciones y juicios

La Compania efectla estimaciones y juicios que afectan los montos reportados de los
activos dentro del siguiente ano fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente
evaluados y estan basados en la experiencia historica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.
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Valoracion del modelo de negocio

La clasificacion y medicion de los activos financieros depende de los resultados del SPPI y
de la prueba del modelo de negocio. La Compaiia determina el modelo de negocio a un
nivel que refleje como los grupos de activos financieros son administrados juntos para
lograr un objetivo de negocios particular. Esta valoracion incluye reflejar toda la
evidencia relevante incluyendo como el desempeio de los activos es evaluado y su
desempeio medido, los riesgos que afectan el desempeno de los activos y como son
administrados. La Compafia monitorea los activos financieros medidos a costo
amortizado o a valor razonable a través de otros resultados integrales que son dados de
baja antes de su vencimiento, para entender la razon para su baja en cuenta y si las
razones son consistentes con el objetivo de negocio para el cual el activo fue mantenido.

Pérdidas por deterioro sobre préstamos incobrables

Para los instrumentos financieros la Compaiia utiliza el modelo de Pérdidas Esperadas
que es una herramienta que le permite al usuario la posibilidad de estimar las pérdidas
esperadas de la institucion basandose en tres componentes de la pérdida crediticia:

e Pérdida dado del deterioro (LGD)
e Probabilidad de deterioro (PD)
e Estimacion de la Exposicion Crediticia (EAD)

Modelos vy supuestos usados

La Compania usa varios modelos y supuestos en la medicion del valor razonable de activos
financieros, asi como también en la estimacion de las pérdidas crediticias esperadas. El
juicio es aplicado en la identificacion del modelo mas apropiado para cada tipo de activo,
asi como también para determinar los supuestos usados en esos modelos, incluyendo los
supuestos que se relacionen con los indicadores clave del riesgo de crédito.

Determinantes del valor razonable y los procesos de valoracion

Se mide el valor razonable utilizando niveles de jerarquia que reflejan el significado de
los datos de entradas utilizados al hacer las mediciones. Se tiene establecido un proceso
y una politica documentada para la determinacion del valor razonable en la cual se
definen las responsabilidades y segregacion de funciones entre las diferentes areas
responsables que intervienen en este proceso.

5. Valor razonable de los instrumentos financieros

Jerarquia del valor razonable

La NIIF 13 especifica la jerarquia de las técnicas de valuacion basada en la transparencia
de las variables utilizadas en la determinacion del valor razonable. Todos los
instrumentos financieros a valor razonable son categorizados en uno de los tres niveles de
la jerarquia.

e Nivel 1 - Precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

e Nivel 2 - Técnicas de valuacién para las cuales todas las variables de mercado son
observables, directa o indirectamente.
e Nivel 3 - Técnicas de valuacidon que incluyen variables significativas que no estan
basadas en variables de mercado observables.
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Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivos que se
requieren o permiten que se registren al valor razonable, la Compania considera el
mercado principal o el mejor mercado en que se podria realizar la transaccion vy
considera los supuestos que un participante de mercado utilizaria para valorar el activo o
pasivo. Cuando es posible, la Compafia utiliza los mercados activos y los precios
observables de mercado para activos y pasivos idénticos.

Cuando los activos y pasivos idénticos no son negociados en mercados activos, la
Compaiia utiliza informacion observable de mercados para activos y pasivos similares.
Sin embargo, ciertos activos y pasivos no son negociados activamente en mercados
observables y la Compaiia debe utilizar técnicas alternativas de valoracion para
determinar la medicion de valor razonable. La frecuencia de transacciones, el tamano
del diferencial de oferta - demanda y el tamano de la inversion son factores considerados
para determinar la liquidez de los mercados y la relevancia de los precios observados en
estos mercados.

Cuando los precios de referencia se encuentren disponibles en un mercado activo, los
activos financieros son clasificados dentro del nivel 1 de jerarquia del valor razonable. Si
los precios de valor de mercado no estan disponibles o se encuentren disponibles en
mercados que no sean activos, el valor razonable es estimado sobre la base de los precios
establecidos de otros instrumentos similares, o si estos precios no estan disponibles, se
utilizan técnicas internas de valuacion principalmente modelos de flujos de caja
descontados. Este tipo de valores son clasificados dentro del nivel 2 de jerarquia del
valor razonable.

La clasificacion de la valorizacion del valor razonable se determinara sobre la base de la
variable al nivel mas bajo que sea relevante para la valoracion del valor razonable en su
totalidad. La relevancia de una variable se debe evaluar con respecto a la totalidad de la
valoracion del valor razonable.

Valor razonable

Valor en
2023 libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos a valor
razonable:
Efectivo 1,224,382 - - 1,224,382 1,224,382
Préstamos por cobrar - Compafias relacionadas 40,785,624 - - 40,781,263 40,781,263
Valor razonable
Valor en
2022 libros Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros no medidos a valor
razonable:
Efectivo 1,629,067 - - 1,629,067 1,629,067
Préstamos por cobrar - Companias relacionadas 40,785,624 - - 40,785,624 40,785,624
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La tabla a continuacion describe las técnicas de valoracion, los datos de entrada
utilizados y los datos de entrada no observables significativos en la medicion del valor
razonable de los instrumentos clasificados en Nivel 1, Nivel 2 y Nivel 3:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracion y Dato de Entrada Utilizado
No medidos a valor razonable:| Flujos de efectivo descontados:
Efectivo El valor razonable para los valores a costo amortizado se

determina utilizando los flujos futuros de efectivo
descontados a la tasa actual de mercado.

Valores a costo amortizado El valor razonable para los valores a costo amortizado se
determina utilizando los flujos de efectivo descontados
a la tasa actual de mercado.

La Compania considera que cambiar cualquier dato de entrada no observable mencionado
en la tabla anterior, para reflejar otros supuestos alternativos razonablemente posibles,
no resultaria en un cambio significativo en la estimacion del valor razonable.

6. Efectivo

El efectivo se detalla de la siguiente manera:

2023 2022
En bancos - a la vista 1,224,382 1,629,067
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7.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas originadas por transacciones de
financiamiento se detallan a continuacion:

2023 2022
Cuentas por cobrar - Accionistas 10,000 9,997
Saldos con partes relacionadas
Activos:
Préstamos por cobrar
Danavi, S. A. 9,189,000 9,189,000
Daliv, S. A. 8,585,000 8,585,000
Dicasi, S. A. 8,132,396 8,132,396
Danel Internacional, S. A. 4,810,000 4,810,000
Sovera, S. A. 2,906,547 2,906,547
Eldan, S. A. 2,090,000 2,090,000
Danisol, S. A. 1,770,000 1,770,000
Daivet, S. A. 1,231,000 1,231,000
Mizraq, S. A. 975,000 975,000
Ssada, S. A. 890,228 890,228
Inmobiliaria Man, S. A. 206,453 206,453
40,785,624 40,785,624
Provision para préstamos incobrables (4,361) -
40,781,263 40,785,624
Pasivos:
Cuentas por pagar - Accionistas 11,792

Transacciones de ingresos:
Intereses 3,426,734 3,426,734

Las cuentas por cobrar accionistas no contemplan un plan definido de cobro, ni devenga
intereses sobre saldo.

Los préstamos por cobrar con partes relacionadas contemplan un plan definido de pago
insoluto en los 7 anos siguientes a la firma del contrato, devengan intereses sobre saldo
del 9% pagaderos de forma trimestral los dias 31 de marzo, 30 de junio, 30 de septiembre
y 31 de diciembre de cada ano hasta la cancelacion total del saldo.

Durante el periodo 2023, la Compaiia pago a sus accionistas en concepto de dividendos
pagados por B/.738,208.
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La Compaiiia aplica el enfoque general para el calculo de la pérdida de crédito esperada
teniendo en cuenta las tasas de incumplimientos, clasificando la cartera de la siguiente
forma:

Etapa 1: Créditos con dias de mora entre 0y 30 dias.

Etapa 2: Créditos con incremento significativo de riesgo, es decir, dias de mora ente 31y
90.

Etapa 3: Créditos con estatus de incumplimiento, es decir, con mas de 90 dias de mora.

Segmentacion:
e Préstamos con partes relacionadas: préstamos a término para las empresas
relacionadas del grupo, con pagos de intereses trimestrales cada ano sobre las sumas

adeudadas y a un plazo maximo de 84 meses.

Las franjas de mora identificadas para la estimacion de probabilidad de incumplimiento
son las siguientes:

Dias de Mora Rango

0 - 30 Dias 1

31 - 60 Dias 2

61 - 90 Dias 3

Mayor a 90 dias 4

Segmento Rango 2023
1 4,361
2 -
3 -
4 -

Préstamos con partes relacionadas 4,361

Total 4,361

Para ajustar los valores obtenidos con el horizonte a doce meses la Compaiia incorpora
incrementos diferenciados por segmentos y rangos de mora como se presenta a
continuacion:

Segmento Rangos | Dias de mora LGD Ajuste PD
Préstamos con partes relacionadas 1 0-30 dias 1.00% 1.00% 1.00%
2 31-00 dias 1.00% 15.00% 1.00%
3 61-90 dias 1.00% | 100.00% 1.00%
4 Mayor a 90 dias 1.00% | 100.00% 1.00%

El movimiento de la provision para préstamos incobrables es el siguiente:

2023 2022
Saldo al inicio del ano - -
Provision para posibles préstamos incobrables 4,361 -
Saldo al final del ano 4,361 -
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8.

Bonos por pagar, neto

La Compaiia tiene registrado los siguientes bonos corporativos de mediano y largo plazo
por pagar denominados en dolares de los Estados Unidos de América:

2023 2022
Serie A Senior 22,000,000 22,000,000
Serie B Subordinada 17,000,000 17,000,000
Serie C Senior 1,231,000 1,231,000
Serie D Senior 555,000 555,000
Subtotal saldo bruto 40,786,000 40,786,000
Menos - Costos por emision de bonos Serie A, B, Cy D (139,426) (176,607)
Total de bonos por pagar, neto 40,646,574 40,609,393

Los bonos son presentados menos los costos de emision, los cuales seran amortizados al
término de duracion de la deuda.

Al 31 de diciembre de 2023, el saldo de los gastos de emision se presenta a continuacion:

2023 2022
Costos por emision de bonos 223,082 223,082
Amortizacion acumulada (83,656) (46,475)
Costo por emision de bonos, neto 139,426 176,607

El movimiento de la amortizacion acumulada de gastos de emision se presenta a
continuacion:

2023 2022
Saldo al inicio del ano 46,475 9,295
Aumentos 37,180 37,180
Ajuste 1 -
Saldo al final del ano 83,656 46,475

Al 31 de diciembre de 2021, fueron capitalizados costos por emision de bonos por
B/.223,082 y han de ser amortizados en la vida de la emision.

Como se menciona en la Nota 1, Inversiones Leina, S. A. fue autorizada por la
Superintendencia de Mercado de Valores a emitir un programa rotativo de bonos
corporativos hasta por 70 millones en tres series, cuyos productos serian utilizados
principalmente para facilidades de crédito a subsidiarias del Emisor.

A continuacion, se presenta un resumen de los mismos:

Tasa de
Series Emision autorizada interés anual Fecha de vencimiento
Senior A Hasta USD22,000,000 5% p.a. 30 de septiembre de 2028
Senior B Hasta USD17,000,000 9% p.a. 30 de septiembre de 2041
Senior C Hasta USD1,231,000 4.75% p.a 30 de septiembre de 2028
Senior D Hasta USD555,000 4.75% p.a. 30 de septiembre de 2028
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Prival Bank, S. A. es el banco agente de pago, registro y transferencia de los bonos
corporativos a nombre de Inversiones Leina, S. A.

Pago de intereses
Los intereses seran pagados por trimestres calendarios, 31 de marzo, 30 de junio, 30 de
septiembre y 31 de diciembre.

Al 31 de diciembre de 2023, la Compania acumulé intereses por pagar como se muestra a
continuacion:

2023 2022
Intereses por pagar 693,791 693,791

Redencion anticipada

Serie Senior El Emisor podra redimir cualquiera de las Series Senior, parcialmente, o
totalmente una vez cumplidos los dos (2) anos contados desde su respectiva fecha de
oferta (30 de septiembre de 2021), al 100% del monto de su saldo insoluto. Adicional, el
emisor podra redimir anticipadamente los Bonos de las Series Senior, parcialmente o
totalmente dentro del primer afo de vigencia contado desde la fecha de oferta de las
Series Senior al 102% del monto de su saldo insoluto, y durante el segundo afo de
vigencia, al 101% del monto de su saldo insoluto. En caso de redencion parcial, la suma
asignada no sera menor de USD1 millén de dolares.

Serie Subordinada El emisor podra redimir cualquiera de las Series Subordinadas,
parcialmente, o totalmente en cualquier momento, al 100% del monto del saldo insoluto,
siempre y cuando: a) No se haya producido una causal de vencimiento anticipada de las
Series Senior; b) el Emisor esté al dia en el pago de intereses y capital de las Series
Senior; y c) se haya pagado o redimido el 100% del saldo a capital de las Series Seniors.
En caso de redencion parcial, la suma asignada no sera menor de USD1 millon de dolares.

Redencion en caso de cambios en material fiscal Si un cambio en materia fiscal afecta
adversamente las perspectivas del Emisor, éste podra redimir completamente la Emision
sin ninguna penalidad.

Para garantizar las Series Senior como parte de la Emision Plblica de un programa
rotativo de bonos corporativos de Inversiones Leina, S. A., autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama mediante la Resolucion
SMV No.432-21 de 13 de septiembre de 2021, el total del patrimonio sera administrado
por un fideicomiso, compuesto de los siguientes bienes fideicomitidos:

a. Primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio a favor de Prival
Trust, S. A. como fiduciario del fideicomiso de garantia que garantiza la Emision
Publica de Bonos Corporativos de Inversiones Leina, S. A.

b. Cesion suspensiva de los canones de arrendamiento presentes y futuros derivados de
los contratos de arrendamiento de los bienes inmuebles y aquellos bienes inmuebles
que de tiempo en tiempo se adicionen al contrato de fideicomiso de garantia de la
Serie Senior, cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantia.
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c. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los
Fideicomitentes garantes hipotecarios o por aquellos otros fideicomitentes
adherentes, que de tiempo en tiempo se incorporen al presente fideicomiso cuyo
valor sea suficiente para satisfacer la cobertura de garantias.

d. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que traspasen al Fideicomiso o que se
reciban de la ejecucion de los gravamenes (netos de los gastos y costas de
ejecucion).

e. Se constituye primera hipoteca y anticresis con limitacion al derecho de dominio
sobre los bienes inmuebles que se detallan a continuacion:

1. Sobre Fincas 71047, 65723, 65724, 65725, 65726 correspondiente al local de
Almacén El Costo, ubicado en Albrook Mall.

2.  Sobre Fincas 99064, 99161, 99209, 99384 correspondiente al local de Almacén
El Costo, ubicado en Metro Mall.

3.  Sobre Fincas 382968, 383181 correspondiente al local de Almacén El Costo,
ubicado en Westland Mall.

4.  Constitucion de Contrato de Fideicomiso Irrevocable de Garantia, de acuerdo
con las disposiciones de la Ley No.1 del 5 de enero de 1984 de la Repulblica de
Panama, para garantizar a los Tenedores Registrados de las Series Senior de los
Bonos en su calidad de beneficiarios, el pago de las sumas de capital, intereses,
intereses moratorios u otros conceptos.

f. Mientras existan bonos emitidos y en circulacion, la emisora se compromete a lo
siguiente:

1. Cumplir con las disposiciones del Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999,
modificado por la Ley 67 de 2011, y reglamentos debidamente adoptados por la
Superintendencia del Mercado de Valores.

2.  Cumplir con todas las leyes, decretos, reglamentos, regulaciones y normas
legales de cualquiera naturaleza de la Republica de Panama que le sean
aplicables.

3. Mantener sus compromisos con terceros al dia, incluyendo, pero no limitado a
cualquier obligacion bancaria.

4.  Cumplir con los términos y condiciones establecidos para la redencion
anticipada de cada una de las series.

5.  Pagar todos los impuestos, tasas y otras contribuciones de naturaleza analoga
con sus vencimientos.

6. Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las
licencias, concesiones, permisos y derechos existentes de los cuales el Emisor
es titular y que sean materiales para el manejo del negocio.
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7.

8.

10.

11.

12.

13.

Efectuar transacciones con sus afiliadas bajo condiciones de mercado.

Utilizar los fondos provenientes del programa Unica y exclusivamente para los
objetos indicados en el Prospecto.

Cumplir con las Condiciones Especiales para el pago de intereses y capital de
las series subordinadas.

Presentar trimestralmente al Fiduciario un informe del Representante Legal o
cualquier otra persona autorizada por el Emisor que certifique si el Emisor esta
cumpliendo o no con (i) las obligaciones de hacer; o (ii) las obligaciones de no
haber y si, al mejor de su conocimiento, ha ocurrido alguna de las Causales de
Vencimiento Anticipado.

Realizar dentro de los sesenta (60) dias calendarios siguientes a la Primera
Fecha de Oferta de los Bonos de la Serie Senior, todas las gestiones que sean
necesarias para que las hipotecas sean mantenidas y extendidas a fin de
garantizar las obligaciones derivadas de las Series Senior de los Bonos y que el
valor de los Bienes Inmuebles sea suficiente para satisfacer la Cobertura de
Garantias.

Realizar todas las gestiones que sean necesarias dentro de los sesenta (60) dias
calendarios siguientes a la Primera Fecha de Oferta de los Bonos de la Serie
Senior, a fin de que se celebre la cesion de manera suspensiva a favor del
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, de los canones de arrendamiento de los
Contratos de Arrendamiento celebrados sobre los Bienes Inmuebles cuyo valor
sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias.

En caso de las colocaciones posteriores de Bonos de la presente Serie, realizar
todas las gestiones que sean necesarias a fin de que se constituya a mas tardar
dentro de los noventa (60) dias calendario siguientes, contados a partir de la
colocacion de la Serie respectiva, garantias adicionales para satisfacer la
Cobertura de Garantias.

g. Mientras existan bonos emitidos y en circulacion, la emisora se compromete a no
realizar lo siguiente:

1.

2.

Fusionarse, escindirse, consolidarse o materialmente alterar su existencia.

Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos,
excepto aquellas que se den en el curso normal de los negocios del Emisor.

Modificar la composicion accionaria del Emisor de forma que resulte en un
cambio accionario en mas de un cincuenta por ciento (50%).

Modificar la naturaleza o el giro usual de sus negocios.

Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad.
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9.

10.

11.

Acciones de capital

La estructura de las acciones de capital de la Compaiia se constituye como sigue:

2023 2022
Acciones comunes con valor nominal de B/.100 cada una.
Autorizadas, emitidas y en circulacion 100 acciones. 10,000 10,000
Gastos generales y administrativos
Los gastos generales y administrativos se desglosan asi:

2023 2022
Servicios fiduciarios 27,318 27,318
Licencia comercial 18,579 10,008
Honorarios profesionales 15,330 15,180
Gastos por impuestos 2,264 2,204
Cargos bancarios 302 365
Multas - 9,000
Otros 865 -

64,658 64,075

Impuesto sobre la renta

A la fecha de los estados financieros, las declaraciones juradas de renta de la Compaiiia
por los tres ultimos anos fiscales, incluyendo el afo terminado el 31 de diciembre de
2023, estan sujetas a revision por parte de la Direccion General de Ingresos. Ademas, los
registros de la Compania estan sujetos a examen por parte de las autoridades fiscales
para determinar el cumplimiento del Impuesto de Transferencia de Bienes Corporales
Muebles y la Prestacion de Servicios (ITBMS). De acuerdo con la legislacion fiscal vigente,
la Compania es responsable por cualquier impuesto adicional que resulte de la revision.

Mediante la Ley No.8 de Equidad Fiscal, de 15 de marzo de 2010, se establecidé que las

personas juridicas pagaran el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre el monto

que resulte mayor entre:

e Larenta neta gravable calculada por el método establecido en este titulo.

e La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro
punto sesenta y siete por ciento (4.67%) cuando los ingresos sean mayores a
B/.1,500,000.

La Compania esta obligada a realizar ambos calculos del impuesto sobre la renta, tanto el
calculo de acuerdo con el método tradicional como CAIR.
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12.

13.

La conciliacion entre la ganancia financiera antes de impuesto sobre la renta y la renta
neta gravable a través del método tradicional se detalla a continuacion:

2023 2022
Ganancia antes de impuesto 567,994 571,400
Mas: Gastos no deducibles 4,361 -
Renta gravable 572,355 571,400
Impuesto sobre la renta - 25% 143,089 142,850

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 adicion, son
rentas exentas del impuesto sobre la renta, entre otras, las siguientes: aquellas derivadas
de intereses que se reconozcan o paguen sobre depdsitos en 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 otros 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.

Dividendos pagados

Segun acta de asamblea general extraordinaria de accionistas celebrada el 19 de abril del
2023, la Compaiiia distribuyoé dividendos por B/.750,000 a razon de B/.7,500 por accion.

Instrumentos financieros - Administracion de riesgos

En virtud de sus operaciones, la Compaiia esta expuesta a los siguientes riesgos
financieros:

e Riesgo de crédito
e Riesgo de mercado
e Riesgo de liquidez

En forma comin como todos los demas negocios, la Compaiia esta expuesta a riesgos que
surgen del uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y
procesos de la Compaiia para administrar los riesgos y métodos utilizados para medirlos.
Informacién cuantitativa adicional respecto a dichos riesgos se presenta a lo largo de
estos estados financieros.

No ha habido cambios sustantivos en la exposicion de la Compaiia a los riesgos de
instrumentos financieros, sus objetivos, politicas y procesos para administrar dichos
riesgos o los métodos utilizados para medirlos desde los periodos previos, a menos que se
sefnale lo contrario en esta nota.
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(i) Principales instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros utilizados por la Compaiia, de los cuales
surge el riesgo por instrumentos financieros, son los siguientes:

e Efectivo - El efectivo se presentan a su valor en libros, el cual se aproxima a su
valor razonable debido a su naturaleza a corto plazo.

e Préstamos por cobrar y las cuentas por pagar - Los préstamos por cobrar y las
cuentas por pagar son registradas al costo amortizado, el cual se aproxima a su
valor razonable.

e Bonos - Todos los bonos corporativos son inicialmente reconocidos al costo,
siendo el valor razonable de la contraprestacion recibida e incluyendo los costos
de transaccion asociados al préstamo.

(ii) Instrumentos financieros por categoria

Los instrumentos financieros por categoria se presentan a continuacion:

Efectivo y préstamos por
cobrar, neto

Activos financieros: 2023 2022
Efectivo 1,224,382 1,629,067
Préstamos por cobrar - Compaiiias relacionadas 40,781,263 40,785,624

42,005,645 42,414,691

Pasivos financieros a costo

amortizado
Pasivos financieros: 2023 2022
Bonos por pagar, neto 40,646,574 40,609,393

(iii) Instrumentos financieros no medidos a valor razonable

Los instrumentos financieros no medidos al valor razonable incluyen: efectivo y
gastos acumulados por pagar. Debido a la corta duracion de estos activos y los gastos
acumulados por pagar, se presentan a su valor registrado, el cual se aproxima a su
valor razonable.

(iv) Instrumentos medidos a valor razonable

La jerarquia del valor razonable de los instrumentos financieros medidos al valor
razonable se proporciona a continuacion:

Valor en
libros
total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Bonos por pagar, neto 40,646,574 - - 40,646,574
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Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad de la determinacion de los objetivos y
politicas de gestion de riesgos de la Compaiia, a la vez de conservar la responsabilidad
final de éstos; la Junta Directiva ha delegado la autoridad del disefo y operacion de
procesos que aseguren la implantacion efectiva de los objetivos y politicas a la
Administracion de la Compania. La Junta Directiva recibe informes de la Administracion,
a través de los cuales revisa la efectividad de los procesos establecidos y la adecuacion
de los objetivos y politicas.

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo
hasta donde sea posible, sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad de la
Compaiia.

A continuacion, se sefalan mayores detalles en relacion con tales politicas:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge debido a que el deudor, emisor o contraparte de un activo
financiero propiedad de la Compaiia, no cumpla completamente y a tiempo, con
cualquier pago que debia hacer la Compania de conformidad con los términos y
condiciones pactados al momento en que la Compania adquirié u origind el activo
financiero respectivo.

La Compaiia esta expuesto principalmente al riesgo de crédito que surge de:

e Préstamos por cobrar - Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de
administracion de riesgo establecen limites en los montos de crédito.

Adicionalmente, la Administracion evalla y aprueba previamente cada compromiso
que involucre un riesgo de crédito para la Compania, basado en el historial de crédito
del cliente dentro de los limites establecidos, y los préstamos por cobrar son
monitoreadas periédicamente.

e Cuenta corriente en bancos, por lo que solamente se mantienen cuentas en bancos
reconocidos a nivel local.

La Compaiia mantiene cuentas bancarias por B/.1,224,382. Las cuentas bancarias son
mantenidas en las instituciones financieras del Banco General, S. A. y Prival Bank, S. A.
con grado de inversion, basado en las calificaciones de Fitch Ratings y Moody's Local
respectivamente.

Calificacion

de riesgo
Banco General, S. A. BBB-
Prival Bank, S. A. BBB+

e Saldos por partes relacionadas
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La exposicion de la Compaiiia al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por
las caracteristicas individuales de cada compaiia relacionada. No obstante, la
gerencia también considera los factores que pueden afectar el riesgo de crédito de
su base de las compaiiias relacionadas, incluyendo el riesgo de impago de la industria
y el pais en los que opera la compaiia relacionada.

Con relacion a los saldos a cobrar con companias del grupo (relacionadas), los mismos
corresponden a financiamiento que se otorgan en funcion de las necesidades
financieras y/o operativas y con una vision de los fondos de la Compafia que son
administrados bajo una estrategia centralizada desde la direccion de finanzas
corporativa. Los mismos son pagados, compensados, o capitalizados en funcion de
las necesidades proyectadas del flujo de fondos.

Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compainia se reduzca por
cambios en los precios accionarios y otras variables financieras, asi como la reaccion de
los participantes de los mercados a los eventos politicos y econémicos.

La politica de administracion de riesgos de la Compaiia dispone el cumplimiento con
limites por instrumentos financieros; limites respecto al monto maximo de pérdida, a
partir del cual se requiere el cierre de las posiciones que causaron dichas pérdidas.

Riesgo de tasa de interés:

Son los riesgos que los flujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero
fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen neto de interés
de la Compaiiia puede variar como resultado de movimientos en las tasas de interés no
anticipadas. Para mitigar este riesgo, la Compania ha fijado limites de exposicion al
riesgo de tasa de interés que puede ser asumido, los cuales son aprobados por la Junta
Directiva.

Para la administracion de los riesgos de tasa de interés, la Compainia ha definido un
intervalo en los limites para vigilar la sensibilidad en los activos y pasivos financieros. La
estimacion del impacto de cambio de interés por categoria se realiza bajo el supuesto del
aumento o disminucion de 100 puntos basicos (pb) en los activos y pasivos financieros. La
tabla que se presenta a continuacion refleja el impacto al aplicar dichas variaciones en la
tasa de interés.

Sensibilidad a movimientos
de tasa en PB

Incremento Disminucion

2023 de 100 pb de 100 pb
Activo:

Efectivo en banco (34) 34

Préstamos por cobrar - Companias relacionadas (2,481,125) 2,481,125
Pasivo:

Bonos por pagar, neto 4,721,843 (4,721,843)
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2022
Activo:
Efectivo en banco

Préstamos por cobrar - Companias relacionadas

Pasivo:
Bonos por pagar, neto

Sensibilidad a movimientos
de tasa en PB

Incremento

de 100 pb

(4)
(2,894,646)

5,135,368

Disminucion
de 100 pb

45
2,894,646

(5,135,368)

La tabla a continuacion resume la exposicion de la Compania al riesgo de tasa de interés.
Esto incluye los saldos de los instrumentos financieros clasificados por lo que ocurra
primero, la nueva fijacion de tasa o la fecha de vencimiento.

A mas

Hasta de 12 Sin devengo

1 mes meses de interés Total
Diciembre 2023
Activos financieros:
Efectivo en bancos 1,224,382 1,224,382
Préstamos por cobrar - Compaiias

relacionadas, neto 40,781,263 - 40,781,263
Total de activos financieros 40,781,263 1,224,382 42,005,645
Pasivos financieros:
Bonos por pagar, neto 40,646,574 40,646,574
Total de pasivos financieros 40,646,574 - 40,646,574
Total sensibilidad a tasa de interés 134,689 1,224,382 1,359,071
A mas

Hasta de 12 Sin devengo

1 mes meses de interés Total
Diciembre 2022
Activos financieros:
Efectivo en bancos 1,629,067 1,629,067
Préstamos por cobrar - Compaiias

relacionadas 40,785,624 - 40,785,624

Total de activos financieros 40,785,624 1,629,067 42,414,691
Pasivos financieros:
Bonos por pagar, neto 40,609,393 40,609,393
Total de pasivos financieros 40,609,393 - 40,609,393
Total sensibilidad a tasa de interés 176,231 1,629,067 1,805,298

La politica de la Compania para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo
posible, que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su
vencimiento, en circunstancias normales y condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas
inaceptables o riesgo de danos a la reputacion de la Compaiia.

33



Inversiones Leina, S. A.

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023
(Cifras en balboas)

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros:

2023

Importe en Hasta Mas de

libros Total un ano un ano

Bonos por pagar, neto 40,646,574 40,646,574 - 40,646,574
2022

Importe en Hasta Mas de

libros Total un afio un afio

Bonos por pagar, neto 40,609,393 40,609,393 - 40,609,393

Riesgo operacional

El riesgo operacional surge al ocasionarse pérdidas por la falla o insuficiencia de los
procesos, personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados
a los riesgos de crédito y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos
legales y regulatorios, y del cumplimiento con normas y estandares corporativos
generalmente aceptados.

Para administrar este riesgo, la Administracion de la Compafnia mantiene dentro de sus
politicas y procedimientos los siguientes controles: segregacion de funciones, controles
internos y administrativos.

Administracion de capital

La politica de la Compafnia es mantener una base de capital sélida para sostener sus
operaciones. La Junta Directiva vigila el retorno de capital que la Compania define como
el resultado de las actividades de operaciones divididas entre el patrimonio neto.

La Junta Directiva busca mantener un equilibrio entre una posible mayor rentabilidad con

un menor nivel de endeudamiento, a través de las compaiias relacionadas cuando son
requeridos para sus operaciones.
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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.28 inversiones Leina,
S.A., en adelante la Compafia, los cuales comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de
2023 y cambios en el patrimenio por el periodo ferminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen
de politicas contables significativas y ofra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién para los Estados Financieros Infermedios

La administracion 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 — Informacion
Financiera Intermedia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y por el control interno que la
administracion determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros intermedios gue
estén libres de representaciones erréneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

Responsabilidad del Contador Pablico

Nuestra responsabilidad es asegurar [a razonabilidad de los estados financieros intermedios con base en nuestra
revision. Efectuaros nuestra revision de conformidad con Normas internacionales de Auditeria.  Esas normas
requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la revision para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros intermedios estan libres de representaciones erréneas
de importancia relativa.

Una revision incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de revision acerca de los montos y
revelaciones en [os estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de representacién 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 [a preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de la Compafiia,
a fin de disefar procedimientos de revision que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito
de expresar una opinidn sobre la efectividad del control intemno de la entidad. Una revision también incluye
evaluar lo apropiado de los principios de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por lz administracidn, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de la revision que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una
base razonable. En nuestra consideracion, los estados financieros intermedios presenian razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Fideicomiso No.28 Inversiones Leina, S.A., al 31 de
diciembre de 2023, y su desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por el periodo terminado en esa fecha, de
acuerdo con la Norma [nternacional de Contabilidad No. 34 - Informacidn Financiera Intermedia de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

W il
Fd
Lic. Melissa--Rod riguez
C.P.ANo.6471




Fideicomiso No.28

Inversiones Leina, S. A.
{Prival Trust, 8. A. como Agente Fiduciario)

Estado de activos y fondos en fideicomisos
al 31 de diciembre de 2023
{En bzalboas)

Activos
Fropiedades

Activos netos atribuibles a los fideicomitentes

Fondos en fideicomiso
Aportes de los fideicomitentes
Retiros de los fideicomitentes

Fondos netos en fideicomiso

Las notas son parte infegral de estos estados financieres.

Notas

Diciembre 2023 Diciemhbre 2022

65,600,000 65,600,000

65,600,000 65,600,000

88,456,000 88,456,000
(22,856,000) {22,856,000)
65,600,000 65,600,000




Fideicomiso No.28

Inversiones Leina, S. A.
{Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Estado de cambio en los activos netos atribuibles a los fideicomitentes
por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

Retiro de
Aportes de los propiedades
fideicomitentes y mejoras Total
Saldo al 31 de diciembre de 2022 88,456,000 (22,858,000) 65,600,000
Saldo al 31 de diciembre de 2023 88,456,000 (22,858,000} 65,600,000

Las notas son parte integral de estos estados financieros.



Fideicomiso No.28

Inversiones Leina, S.A
{Prival Trust, S. A. como Agente Fiduciario)

Notas a los estados financieros
por el periodo terminadoe el 31 de diciembre de 2023
(En balboas)

1. Informacion general

El Fideicomiso No.28 Inversiones Leina, S.A. (el “Fideicomiso”) es un fideicomiso irrevocable constituido
conforme a la Ley No.1 del 5 de enero de 1984, y conforme al Contrato de Fideicomiso de fecha 13 de
septiembre de 2021 (“el Contrato de Fideicomiso”) celebrado entre Inversiones Leina, S.A. como
Fideicomitentes y Prival Trust, S. A. come Fiduciario.

Se realiza enmienda integral al Contrato de Fideicomiso No.28 en virtud que el pasado 30 de septiembre de
2021, se dio el vencimiento de la oferta publica aprobada mediante Resolucién SMV No.347-13 del 10 de
septiembre de 2013 bajo el emisor anterior. Inversiones Leing, S.A. fue autorizada mediante Resolucion SMV
No. 432-21 del 13 de septiembre de 2021 y su objetivo es garantizar la Serie Senior autorizada hasta por la
suma de B/.70,000,000, como parte de la Emisién de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos., a sus
Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses, intereses moratorios U otros
conceptos, ies adeude, o le pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente Emisor, segin los terminos y
condiciones establecidos en los Bonos, informa de acuerdo a saldos proporcionados por el Agente de Pago
Registro y Transferencia lo siguiente:

Saldo al cierre Fecha de Fecha de
Emisor Serie | Monto Original | de diciembre de e L Duracidn
Emision vencimiento
2023
30 de 30 de
A 22,000,000.00 22,000,000.00 septiembre de septiembre de 7 afios
2021 2028
Inversiones 30 de noviembre 30 de 6 arios, 10
. C 1,231,000.00 1,231,000.00 septiembre de !
Leina, S.A. de 2021 meses
2028
. 30de -
D 555,000.00 555,000,00 | [0 dediciembre | iembre de 6anos, 9
de 2021 2028 meses y 20 dias

1. Primera hipoteca y anticresis con limitacién al derecho de dominio a favor de Prival Trust, S.A.
como fiduciario del fideicomiso de garantia que garantiza la Emisién Puablica de Bonos
Corporativos de Inversiones Leina, S.A.

2. Cesion Suspensiva de los canones de arrendamiento presentes y futuros derivados de los
Contratos de Arrendamiento de los Bignes Inmuebles y aquellos bienes inmuebles que de tiempo
en tiempo se adicionen al Contrato de Fideicomiso en garantia de la Serie Senior, cuyo valor sea
suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias. A la fecha de este informe el Fideicomiso
mantiene cedida suspensivamente la suma de $963,300 en arrendamientos trimestrales.
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3. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios o por aquellos otros Fideicomitentes Adherentes, que de
tiempo en tiempo se incorporen al presente Fideicomiso cuyo valor sea suficiente para satisfacer
la Cobertura de Garantias.

4. Cualesquiera ofras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban

de la ejecucién de los gravamenes (netos de los gastes y costas de gjecucion).

La administradora es Prival Trust, S. A. (la “Fiduciaria”) es una sociedad anénima incorporada en Panama y esta
autorizada para dedicarse a la administracién de fideicomisos en o desde la Republica de Panama, de acuerdo
con la Resolucion fiduciaria No.IFD-001-2011 del 18 de febrero de 2011.

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5 de enero de 1984 como ha sido
modificada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, asi como resoluciones y acuerdos de la Superintendencia
de Bancos de Panama.

Las cbligaciones y facultades de la Fiduciaria son fas siguientes:

Recibir en Fideicomise los Bienes del Fideicomiso.

Administrar los bienes del fideicomiso para que la fiduciaria pueda autorizar el traspaso y liberacion
total o parcial de los derechos reales sobre parte de las fincas, conforme a solicitud de la fideicomitente
y limitaciones establecidas en el confrato.

Enviar trimestralmente a la Superintendencia del Mercado de Valores como parte del informe de
Actuslizacién Trimestral de la Fideicomitente, una certificacién en la cual conste los bienes que
constituyen los bienes del Fideicomiso.

Enviar trimestralmente a la Fideicomitente un informe de su gestion.

Cumplir con las obligaciones que le impone el contrato vy ia diligencia.

Ante incumplimiento en lo que respecta a la emisidn de bonos, la fiduciaria esta obligada a efectuar
todos los actos inherentes a su cargo en salvaguarda de los intereses de [os tenedores de los registros,
incluso la ejecucion y liguidacion de los bienes del fideicomiso. La fiduciaria se compromete a notificar
a la fideicomitente y al agente de pago, ante el evento de incumplimiento de los bonos de acuerdo al
procedimiento estipulado.

La Fiduciaria tendr4 las siguientes facultades:

Ejecutar todos los actos que estime necesarios para el cumplimiento adecuado de sus funciones y
obligaciones derivadas en el Fideicomiso.

Contratar la prestacion de servicios profesionales que sean requeridos para el gjercicio de los derechos
y obligaciones que adquiere bajo el Fideicomiso, incluyendo a manera de ejemplo, servicios legales, de
contabilidad vy auditoria, de comuin acuerdo con la Fideicomitente.

El Fideicomiso estara vigente hasta la fecha en que todas las obligaciones garantizadas se extingan.
La oficina principal de la Fiduciaria esta localizada en Calle 50 y calle 71 San Francisco.

5.
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Los estados financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre de 2023, fueron aprobados por [a
Administracién de la Fiduciaria el 26 de marzo de 2024.

Politicas de contabilidad mas significativas

2.1 Estado de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histdrico.

Por lo general, el costo histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a
cambio de los bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria al vender un activo o se pagaria al transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado usando otra técnica
de valuacion. Al estimar ef valor razonable de un activo o un pasivo, la Empresa toma en cuenta
las caracteristicas del activo o pasivo si los participantes del mercado toman en cuenta esas
caracteristicas al valorar el activo o pasivo a la fecha de medicion. El valor razonable para efectos
de medicion y/o revelacién en estos estados financieros se determina sobre esa base.

2.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan presentados en balboas, la moneda funcional y de presentacion de
la Empresa. El Balboa, unidad monetaria de la Republica de Panam3, esta a la par y es de libre
cambio con el délar de los Estados Unidos de América. La Reptblica de Panama no emite papel
moneda y en su lugar utiliza el délar norteamericano como moneda de curso legal.

2.4 Reconocimiento del ingreso

El ingreso es medido al valor razonable de |a consideracion recibida o por recibir.

2.4.1 Ingresos por servicios

Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios econdmicos fluyan hacia la
Empresa y los ingresos puedan ser faciimente medidos. Los ingresos por servicios se
reconocen cuando el servicio es efectivamente prestado y aceptado por el cliente.

La Empresa brinda servicios de administracion de fideicomisos. Los ingresos son diferidos
durante el afo que se presta el servicio.
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2.4.2 Ingresos por infereses

Los ingresos por intereses son reconocidos en el estado de ganancia o pérdida y otro
resultado integral bajo el método de interés efectivo para todos los instrumentos financieros
que generan intereses.

2.5 Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta del afio comprende la suma del impuesto sobre la renta corriente por pagar
y el impuesto diferido.

2.5.11lmpuesto corriente

El impuesto corriente por pagar esta basado en la renta gravable del afio. La renta gravable
difiere de la “utilidad antes de impuesto sobre la renta” como se reporta en el estado de estado
de ganancia o pérdida y otro resultado integral, debido a que exciuye partidas de ingresos o
gastos que son gravables o deducibles en otros afios y partidas que nunca seran gravables
o deducibles. El pasivo por impuesto corriente de la Empresa es calculado utilizando la tasa
de impuesto que esta vigente a |a fecha del estado de situacion financiera.

2.6 Activos financieros

Un instrumento de deuda es medido a VROUI si cumple ambas de las siguientes condiciones y no
ha sido designado como VRCR:

- El activo es mantenido dentro de un modelo negocios cuyo objetivo es cobrar los flujos de
efectivo contractuales y vender estos activos financieros, y;

- Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de caja derivados solamente de pagos de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

La Empresa reclasificara todos sus activos financieros, cuando, y solo cuando, cambie su modelo
de negocio para la gestion de los activos financieros. No se reclasificara pasivo financiero alguno.

Las compras y ventas regulares de los activos financieros son reconocidas en la fecha de operacion
en la que la Empresa se compromete a comprar o vender el activo.

2.6.1 Reccnocimiento

Un active financiero es medido inicialmente al valor razonable mas los costos de transaccion que
son atribuibles directamente a su adquisicion o emision.

La ganancia o pérdida en un activo financiero que se mida al valor razonable y que no forme parte
de una relacion de cobertura se reconocen en el estado de ganancia o pérdida y otro resultado
integral.
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La ganancia ¢ pérdida en un activo financiero que se mida al costo amortizado y que no forme parte
de una relacion de cobertura se reconoce en el estado de ganancia o pérdida y ofro 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 el proceso de amortizacion.

2.6.2 Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria para transferir
un pasivo en una transaccion ordenada; enire participantes del mercado en la fecha de medicidn,
independientemente de si ese precio sea directamente observable o estimado utilizando otra
técnica de valoracion.

2.6.3 Medicion del costo amortizado

El costo amortizado de un activo o pasivg financiero es el importe al que el activo o pasivo financiero
se mide en el reconocimiento inicial, menos los abonos al principal, mas o menos la amortizacion
acurnulada usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial
reconocido y el importe al vencimiento, menos cualgquier disminucién por deterioro.

2.6.4 Baja de activos financieros

La Empresa da de baja un activo financiero solo cuando los derechos contractuales a recibir flujos
de efectivo han expirado, o cuando la Empresa ha transferidoc los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra entidad.

Sila Empresa no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de fa propiedad
y contintia con el control del activo transferido, la Empresa reconoce su interes retenido en el activo
y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que pagar. Si la Empresa retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido,
la Empresa continlia reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantizado
por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo y la suma
de la contraprestacion recibida y cualquier ganancia o pérdida acumulada debe ser reconocida en
el estado de ganancia o pérdida y ofro resultado integral.

En determinadas transacciones, la Empresa retiene fa obligacion de servir un activo financiero
transferido por lo cual recibird una comision. Los activos transferidos se dan de baja al momento
de su transferencia si han cumplido con las caracteristicas que lo permiten. Un activo o pasivo es
reconocido por el contrato de servicio dependiendo de la comisién de administracion, si esta es
mas que adecuada (activo) o es inferior a la adecuada (responsabilidad) para realizar el servicio.

En transacciones en las que ni se retiene, ni transfiere sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad de un active financierc y retiene el control del activo, se
contina reconociendo el activo en la medida de su involucracién continuada, determinada por el
grado en que esta expuesto a los cambios en el valor del activo transferido.
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2.7 Efectivo y equivalentes de efectivo

238

2.9

Para propésitos del estado de flujos de efectivo, la Empresa administradora de los Fideicomisos
considera como efectivo y equivalentes de efectivo, los depésitos a la vista y a plazo en bancos con
vencimientos criginales de 90 dias o menos.

Propiedades

Los terrenos son presentados en el estado combinado de activos, pasivos y fondos en fideicomiso
a sus montos revaluados, siendo el valor razonable el determinado a la fecha de revaluacion, menos
pérdidas acumuladas por detericro subsecuentes. Las revaluacicnes se efectlan con suficiente
frecuencia, de tal manera que el valor en libros no difiera significativamente del que se habria
calculado utilizando los valores razonables a la fecha al final del periodo sobre el cual se informa.

Cualquier aumento originado en la revaluacion de dichos terrenos se reconoce en ofro resultado
integral, y se acumula en los fondos de los fideicomisos, excepto si reversa una disminucion en la
revaluacion del mismo activo previamente reconocida en ganancia o pérdida, en cuyo caso el
aumento se acredita a ganancia o pérdida en la medida de ia disminucion anteriormente registrada
en gastos. Una disminucion del valor en libros de la revaluacion de dichos terrenos es registrada
en ganancia o pérdida en la medida que excede el saldo, si lo hubiere, mantenido en la reserva de
revaluacion de propiedades relacionado con una revaluacion anterior de dicho activo.

Los terrenos no son depreciados,

Deterioro del valor de activos no financieros

En la fecha de cada estado de actives y fondos en fideicomisos, la Fiduciaria revisa los importes en
libros de los activos no financieros para determinar si existen indicios de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro de su valor. Si existe cualquier indicio, el importe recuperable del
activo se calcula con el objeto de determinar gl alcance de [a pérdida por deterioro de su valor (sila
hubiera),

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el costo de venta y el valor
de uso. Al evaluar el valor de uso, los flujos de efectivo futuros estimados se descuentan a su valar
actual utilizando un tipo de descuento antes de impuestos que refleja las valoraciones actuales del
mercado con respecto al valor temporal del dinero en el tiempo y los riesgos especificos del activo
para el que no se han ajustado los flujos fufuros de efective estimados.

Si se estima gue el importe recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior
a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad generadora de efectivo) se reduce a su
importe recuperable. Inmediatamente se reconoce una pérdida por deterioro de valor como gasto.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, el importe en libros del activo
{unidad generadora de efectivo} se incrementa a la estimacion revisada de su importe recuperable,
de tal modo que & importe en libros incrementado no supere el importe en libros que se habria
determinado de no haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad
generadora de efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente se reconoce una reversion de una
pérdida por deterioro de valor como ingreso.

-9-
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2.10

2.1

2.12

2.13

Al 31 de diciembre de 2023, la Fiduciaria no ha identificado deterioro de los activos no financieros.
Activos en fideicomiso

Los activos que se reciben en fideicomiso se registran y se presentan al costo histérico, excepto
por las propiedades los cuales se presentan a su valor razonable.

Aportes al fideicomiso

Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen efectivo y equivalente en efectivo, propiedades y
los contratos de servicios conexos, son reconocidos como aportes al patrimonio del Fideicomiso

conforme se reciben.
Retiros de aportes al fideicomiso

Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar la administradora de los Fideicomisos
de conformidad y en cumplimignto con el Contrato de Fideicomiso, los cuales se reconocen como
retiros de aportes al Patrimonio del Fideicomiso conforme se desembolsan.

Medicién de valor razonable y proceso de valuacion

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado principal en la fecha de medicion, o
en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual la Administradora de los Fideicomisos tenga
acceso en el momento. El valor razonable 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
utiliza datos observables cuando éstos estan disponibles. Periédicamente la 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 razonable de los activos y pasivos.

La Administradora de los Fideicomisos revela las transferencias enfre niveles de la jerarquia del
valor razonable al final del periodo durante el cual ocurrid el cambio.

3. Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser negociados en
una transaccion comin entre las partes interesadas, en condiciones diferentes a una venta forzada o
liquidacion v es mejor evidenciado mediante cotizaciones de mercado, si existe alguna.

-10 -
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Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en estimaciones de
mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos estimados no reflejan cualquier prima o
descuento que pueda resultar de 1a oferta para [a venta de un instrumento financiero particular a una fecha
dada. Estas estimaciones son subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto,
no pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en
forma significativa las estimaciones.

Jerarquias del valor razonable

La NIF 13 especifica ta jerarguia de las técnicas de valuacién basada en [a transparencia de las variables
utilizadas en la determinacion del valor razonable. Todos los instrumentos financieros a valor razonable son
categorizados en uno de |os tres niveles de la jerarquia.

. Nivel 1 - Precios cotizados (sin gjustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos a los que
la entidad pueda acceder en la fecha de la medicion.

. Nivel 2 - Los datos de entrada son distintos de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para activos o pasivos directa o indirectamente idénticos o similares en mercados que no
son activos.

. Nivel 3 - Los datos de entrada son datos no observables para el activo o pasivo.

4, Propiedades

Las propiedades se resumen como sigue:

Propiedades Total

Diciembre 2023

Al inicio del periodo 65,600,000 65,600,000
Al final del periodo 65,600,000 65,600,000
Diciembre 2022

Al inicio del periodo 88,456,000 88,456,000
Retiros (22,856,000) (22,856,000)
Al final del periodo 65,600,000 65,600,000

El valor razonable de las propiedades del Fideicomiso al 31 de diciembre del 2023 se obtuvo a traves de un
avaluo realizado el 12 de abril 2021 por Mallol & Mallol Avallos, S. A., valuadores independientes no
relacionados con el Fideicomiso y con el Agente Fiduciario y que cuentan con todas las certificaciones
apropiadas y experiencia reciente en el avaltio de propiedades en las ubicaciones referidas.

Primera Hipoteca y Anticresis con limitacion del derecho de dominio sobre varias fincas a favor de Prival Trust,

S.A. como fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serie Senior de la Emision Publica de Bonos
Corporativos realizada por la sociedad Inversiones Leina, S.A. por un monto de $65,600,000
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A continuacién, se presentan los detalles de la propiedad e informacion sobre Ia jerarquia de valor razonable:

Nivel 3
Diciembre 2023 Diciembre 2022

Propiedades 65,600,000 65,600,000

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

Enfoque comparativo

Considera las ventas de bienes similares o sustitutivos, asi como datos obtenidos del mercado y establece una
estimacion del valor utilizando procesos que incluyen la comparacion. Para este método se tomd en
consideracién las principales caracteristicas que un potencial comprador o vendedor consideraria y su
estimacion corresponde a las condiciones actuales del mercado.

Enfoque de capitalizacion de rentas - valor sobre 1a renta

Considera los datos de ingresos y gastos relacionados con los bienes valorados y se estima su valor a través
de un proceso de capitalizacion. El valor sobre la renta corresponde a la probable entrada bruta mensual
estimada considerando los valores actuales del mercado.

No ha habido cambios en la técnica de valuacidn durante el periodo.

Si las propiedades se hubieran medido sobre la base del costo histérico, su importe en libros seria como sigue:

Diciembre 2023 Diciembre 2022

Propiedades 65,600,000 65,600,000

5. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con la Legislacion Fiscal Panamefia vigente, el Fideicomiso esta exento del pago de impuesto
sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estd exento del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales, los intereses
ganados sobre valores del Estado Panamefio e inversiones en titulos—valores emitidos a través de la Bolsa de
Valores de Panama, al igual que intereses sobre préstamos de fuente extranjera.

-12 -
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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 Articulo
699 del Cédigo Fiscal indica que las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén quinientos
mil batboas (B/.1,500,000) anuales deben pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del 25% sobre la que
resulte mayor entre; {1) a renta neta gravable calculada por el métedo tradicional establecido en el Titulo | del
Libro Cuarto del Cadigo Fiscal, o (2) la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables
el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

Al 31 de diciembre de 2023, el Fideicomiso no generd renta neta gravable, por lo que no incurrid en impuesto
sobre la renta.

6. Hechos posteriores al periodo sobre el que se informa

La Fiduciaria ha evaluado los eventos postericres al 31 de diciembre de 2023, para valorar [a necesidad de
posible reconocimiento o revelacion en los estados financieros adjuntos. Tales eventos fueron evaluados hasta
el 26 de marzo de 2024, la fecha en que los estados financieros estaban disponibles para emitirse. Con base
en esta evaluacion, se determind que no se produjeron acontecimientos posteriores que requieren el
reconocimiente o revelacion de los estados financieros.

* k ok ok Kk ok

-13 -



10.

L.

124

13.

14.

1.5.

16.

12

18.

19.

20.

21.

22.

REPUBLICA ANA w

TIVIBERE Lol %

: Y 2 -.T;;-g‘ﬂ *

N, o 23. 2.%2% . :
o Wb &

NOTARIA PUBLICA PRIMERA -~ |
Circuito Notarial de Panama
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DECLARACION NOTARIAL JURADA

En mi despacho Notarial en la Ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del
Circuito Notarial del mismo nombre, a los veintitrés (23) dias del mes de Febrero del afio dos
mil veinticuatro (2024), ante mi LICDO. JORGE ELIEZER GANTES SINGH, Notario Publico
Primero, del Circuito de Panama, portador de la cédula de identidad personal nimero ocho-
quinientos nueve-novecientos ochenta y cinco (8-509-985), comparecid personalmente: ---------

1. ISAAC LEVY TAWACHI, varén, panamefio, mayor de edad, casado, con cédula de identidad

personal ocho- ochocientos quince-novecientos cincuenta y ocho (8-815-958).
2. ISAAC LEVY HAFEZ, varén, panamefio, mayor de edad, casado, con cédula de identidad
personal ocho- ochocientos cuarenta y nueve- seiscientos ochenta y tres (8-849-683).-------------

3. ZIV LEVY, vardn, panamefio, mayor de edad, casado, con cédula de identidad personal N-

diecinueve-mil ciento setenta y nueve (N-19-1179).
4. ANA 4. OLIVA DE LENGUA, mujer, colombiana, mayor de edad, casada, con cédula de
identidad personal E- ocho-cuarenta y siete mil novecientos cuarenta y cuatro( E-8-47944);
todos ellos vecinos de esta ciudad, actuando en su condicién de Presidente, Secretaria,
Tesorero y Controladora de la Sociedad denominada INVERSIONES LEINA, S.A.; me solicitaron
que extendiera esta diligencia para declarar en forma de Atestacion Notarial y bajo juramento,
un cumplimiento al articulo tres (3) del Acuerdo nimero ocho-dos mil (8-2000) de la
Superintendencia del Mercado de Valores, tal como ha quedado conforme a la modificacion
introducida por el Acuerdo nimero seis-dos mil uno (6-2001) de doce (12) de Agosto de dos mil
once (2011), respecto de INVERSIONES LEINA, S.A., y de sus Estados Financieros

correspondientes al periodo fiscal al Treinta y uno (31) de Diciembre de dos mil veintitrés

(2023) y cualquier informacién financiera incluida en los mismos lo siguiente:

a. Nosotros los firmantes hemos revisado los Estados Financieros correspondientes al periodo

fiscal al Treinta y uno (31) de Diciembre de dos mil veintitrés (2023);
b. A nuestro juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban
ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y

sus reglamentos, o que deban ser divulgadas para las declaraciones hechas en dicho informe
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no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron hechas.-----
C. A nuestro juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera
incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicidn

financiera y los resultados de las operaciones de la persona registrada o sujeta a reporte, para

el periodo correspondiente.

d. Nosotros los firmantes:

d.1. Somos responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la

empresa;
d.2. Hemos disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informacidn de importancia sobre la persona registrada o sujeta a reporte y sus subsidiarias

consolidadas, sean hechas de su conocimiento, particularmente durante el periodo en el que

los reportes han sido preparados.

d.3. Hemos evaluado la efectividad de los controles internos del emisor dentro de los noventa

(90) dias previos a la emision de los Estado Financieros.

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

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.
e. Cada uno hemos revelado a los auditores de INVERSIONES LEINA, S.A. lo siguiente: --------------
e.1. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de INVERSIONES LEINA,

S.A., para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e indicando a los auditores

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

que ejerzan un rol significativo en la ejecucién de controles internos de INVERSIONES LEINA,

S.A.

f. Cada uno Hemos revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios significativos
en los controles internos de la persona registrada o sujeta a reporte, o cualquiera otros factores
que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de

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

debilidades de importancia dentro de la empresa.

Asi terminaron de exponer los declarantes y leida como les fue esta diligencia en presencia de--
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I

los testigos YIPSA AVILA DE BURNETT, con cédula de identidad personal numero seis- cuarenta
y siete —mil cuatrocientos ochenta y siete (6-47-1487) y ALICIA DEL ROSARIO DE CLARKE, con
cédula de identidad personal niumero dos-ochenta y cuatro-doscientos dos (2-84-202), ambas
mayores de edad, vecinas de esta ciudad, a quienes conozco, son habilidades para el cargo, la
encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y firma para constancia con los testigos

ante mi, el Notario que doy fe.

LOS DECLARANTES:

ISAAC LEVY TAWACHI ISAAC LEVY HAFEZ
7 Lo 2
ZIV LEVY U m

%'ﬁ;;) Lo 2 X 7
SA DE BURNETT S\ ALICIA DEL ROSARIO DE CLARKE

Lie. forge E. Gantas S.
~ Publico Primero
{ ~JORGE E. GAIN

Notario Publico Primero de Panama




Aval
D trust

FIDEICOMISO No. 28

Inversiones Leina, S.A.
CERTIFICACION TRIMESTRAL
(Al cierre del 31 de diciembre de 2023)

PRIVAL TRUST, S.A. sociedad panamefia, inscrita a Ficha 726731, Documento 1923782, debidamente
autorizada para ejercer el negocio de Fideicomiso en o desde la Republica de Panamd, con Licencia
Fiduciaria nimero 01-2011 de 18 de Febrero de 2011, otorgada por la Superintendencia de Bancos de la
Republica de Panamd, en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario, para garantizar a los
Tenedores Registrados de la Serie Senior de la Emisién de un Programa Rotativo de Bonos Corporativos
de Inversiones Leina, S.A., autorizada hasta por la suma de $70,000,000.00 por la SUPERINTENDENCIA
DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA, mediante la Resolucién SMV No. 432-21 de 13 de septiembre
de 2021, en su calidad de Beneficiarios, el pago de las sumas que en concepto de capital, intereses,
intereses moratorios u otros conceptos, les adeude, o les pueda en un futuro adeudar El Fideicomitente
Emisor, segln los términos y condiciones establecidos en los Bonos, informa de acuerdo a saldos
proporcionados por el Agente de Pago Registro y Transferencia lo siguiente:

. . . Saldo al cierre de Fecha de Fecha de .,
Emisor Serie Monto Original . . L. Duracion
diciembre de 2023 Emisidn Vencimiento
30de 30 de
A $22,000,000.00 $22,000,000.00 |septiembre de | septiembre de 7 afios
2021 2028
. . 30de 30de
Inversiones Leina, . : . N
- C $1,231,000.00 $1,231,000.00 noviembre de | septiembre de | 6 afios, 10 meses
o 2021 2028
10de 30de e
afos, 9 meses
D $555,000.00 $555,000.00 diciembre de | septiembre de o 4k y
2021 2028 1as

Para garantizar las Series Senior como parte de la Emisién Publica de un Programa Rotativo de Bonos
Corporativos de Inversiones Leina, S.A., autorizada por la Superintendencia del Mercado de Valores de

. Panamd mediante la Resolucién SMV No.432-21 de 13 de septiembre de 2021, el total del patrimonio
sera administrado por un Fideicomiso, compuesto de los siguientes Bienes Fideicomitidos:
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1. Primera hipoteca y anticresis con limitacién al derecho de dominio a favor de Prival Trust, S.A.
como fiduciario del fideicomiso de garantia que garantiza la Emisién Publica de Bonos
Corporativos de Inversiones Leina, S.A.

2. Cesion Suspensiva de los cdnones de arrendamiento presentes y futuros derivados de los
Contratos de Arrendamiento de los Bienes Inmuebles y aquellos bienes inmuebles que de
tiempo en tiempo se adicionen al Contrato de Fideicomiso en garantia de la Serie Senior, cuyo
valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Garantias. A la fecha de esta certificacién el
Fideicomiso mantiene cedida suspensivamente la suma de $963,300.00 en arrendamientos
trimestrales.

3. Cualesquiera otros bienes o sumas de dinero que se traspasen al Fideicomiso por los
Fideicomitentes Garantes Hipotecarios o por aquellos otros Fideicomitente Adherentes, que de
tiempo en tiempo se incorporen al presente Fideicomiso cuyo valor sea suficiente para satisfacer
la Cobertura de Garantias.

4. Cualesquiera otras sumas de dinero en efectivo que se traspasen al Fideicomiso o que se reciban
de la ejecucidn de los gravamenes (netos de los gastos y costas de ejecucidn).

I. Concentracidn de los Bienes Fideicomitidos al cierre de la presente certificacién:

De la suma de $40,000,000.00 que representa el monto total del Patrimonio Fideicomitido que garantiza
la Serie Senior al cierre de la presente certificacidn, les confirmamos las siguientes concentraciones en
los mismos:

1. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio sobre una serie de fincas a
favor de Prival Trust, S.A. hasta por la suma de cuarenta millones de ddlares ($40,000,000.00),
constituida mediante la Escritura Plblica No. 22,175 del 28 de diciembre de 2021, adicionaday
corregida por la Escritura Publica 288 de 6 de enero de 2022, constituida para garantizar la
Emisién Pdblica del Programa Rotativo de Bonos Corporativos realizada por la sociedad
Inversiones Leina, S.A.

2. Primera Hipoteca y Anticresis que los Fideicomitentes Adherentes constituyan sobre Bienes
Inmuebles, necesarios para satisfacer la Cobertura de Garantias.

3. La suma de $963,300.00 en arrendamientos trimestrales cedidos de manera suspensiva al
fideicomiso.
4. Los dineros, bienes, indemnizaciones y/o derechos que produzcan los Bienes Fideicomitidos en

concepto de ganancias de capital, intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto.

Il. Vencimiento de los Bienes Fideicomitidos a la fecha de cierre de la presente certificacién:

A. Sin Fecha de Vencimiento
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B. Con Fecha de Vencimiento
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1. Cesidn Suspensiva irrevocable a favor de Prival Trust, S.A., en su calidad de fiduciario, de los

cdnones de arrendamiento, presentes y futuros, derivados de los Contratos de Arrendamiento

de los Bienes Inmuebles otorgados en Primera Hipoteca y Anticresis.

Fecha de Canon de
Propietario / Arrendador| No. de Finca Inicio Arrendatario arrendamiento mensual Fecha de vencimiento
71047
65723
Danel Internacional, S.A. 65724 $108,800.00
65725
65726
382968 1 de enero ) o
Kadima, S.A. 31 de diciembre de 2023
de 2023
Daliv, S.A. $98,800.00
383181
99064
99161
Danavi, S.A. $113,500.00
99209
99384
$321,100.00
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2. Primera Hipoteca y Anticresis con limitacién del derecho de dominio sobre varias fincas a favor

de Prival Trust, S.A. como fiduciario del Fideicomiso constituido para garantizar la Serie Senior de

la Emisién Publica de Bonos Corporativos realizada por la sociedad Inversiones Leina, S.A.

No. de Finca- Cod. Valor Estimado de Fecha de Fecha de Nombre de la Nlmero de
Propietario Ubicacion Mercado Actual Avaliio |Vencimiento Avaluadora Avalio
71047-8720 $4,632,357.06
Danel Internacional, S.A. 65724-8720 $4,279,410.74 4382
65726-8720 $4,279,410.74 | 15 4o abril | 12 de abril
Mallol & Mallol
382968-8001 $4,306,455.93 de 2021 de 2024
Daliv, S.A. 4381
99064-8A06 $7,054,153.77
99151-8A06 $13,184.08
Danavi, S.A. 4380
99209 -8A06 $7,110,590.89
99384-8A06 $8,172,071.27
$65,600,000.03

11l. Condiciones de cobertura de garantias establecidas en el Prospecto Informativo a la fecha de la
presente certificacion:

Coberturas de Garantias:

e Que el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en hipoteca, el cual es
determinado por un evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro vy
Transferencia, represente al menos 200% del Saldo Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

De acuerdo con confirmacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisidn, el saldo
insoluto de la Emisidn, al cierre de diciembre de 2023 es igual a $23,786,000.00. El 200% del saldo
insoluto de la emisién equivale a $47,572,000.00.

4 LT
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Al cierre del 31 de diciembre de 2023, el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en
hipoteca suman un total de $65,600,000.03 lo que representa una cobertura de 275.8% del Saldo
Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

e Que el valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles como se
estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emisién represente al menos 100% del monto a
colocar de la Serie Senior.

El valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles es igual a la suma de
$40,000,000.00 y el monto a colocar de la Serie Senior al cierre de diciembre de 2023, es igual a
$23,786,000.00, de acuerdo a lo anterior el valor de la primera hipoteca y anticresis representa 168.2%
del monto a colocar.

Coberturas de Garantias Cesiéon de Canones:

e Que el valor de los canones de arrendamiento mensuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre Bienes Inmuebles y otros bienes inmuebles de Empresas Afiliadas, cedidos de
manera suspensiva al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia representen al menos el 200% del
Servicio de la Deuda de la Serie Senior.

El valor trimestral de los cdnones de arrendamientos cedidos suspensivamente es igual a $963,300.00. El
servicio de deuda al cierre de diciembre 2023 es igual a $302,791.16, lo cual representa el 318.14 %

IV. Cobertura histérica de los tltimos tres trimestres a la fecha de la presente certificacién segtin el
Prospecto Informativo:

Marzo 2023:
Coberturas de Garantias:

e Que el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en hipoteca, el cual es
determinado por un evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro y
Transferencia, represente al menos 200% del Saldo Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

De acuerdo con confirmacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisidn, el saldo
insoluto de la Emisidn, al cierre de marzo de 2023 es igual a $23,786,000.00. El 200% del saldo insoluto
de la emisidn equivale a $47,572,000.00.

Al cierre del 31 de marzo de 2023, el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en
hipoteca suman un total de $65,600,000.03 lo que representa una cobertura de 275.8% del Saldo
Insoluto de los Bonos de las Series Senior.
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e Que el valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles como se

estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emisién represente al menos 100% del monto a
colocar de la Serie Senior.

El valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles es igual a la suma de
$40,000,000.00 y el monto a colocar de la Serie Senior al cierre de marzo de 2023, es igual a
$23,786,000.00, de acuerdo a lo anterior el valor de la primera hipoteca y anticresis representa 168.2%
del monto a colocar.

Coberturas de Garantias Cesion de Canones:

e Que el valor de los cdnones de arrendamiento mensuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre Bienes Inmuebles y otros bienes inmuebles de Empresas Afiliadas, cedidos de
manera suspensiva al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia representen al menos el 200% del
Servicio de la Deuda de la Serie Senior.

El valor trimestral de los cdnones de arrendamientos cedidos suspensivamente es igual a $963,300.00. El
servicio de deuda al cierre de marzo 2023 es igual a $296,208.76, lo cual representa el 325.21%

Junio 2023:
Coberturas de Garantias:

e Que el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en hipoteca, el cual es
determinado por un evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro vy
Transferencia, represente al menos 200% del Saldo Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

De acuerdo con confirmacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisidn, el saldo
insoluto de la Emisidn, al cierre de junio de 2023 es igual a $23,786,000.00. El 200% del saldo insoluto de
la emisién equivale a $47,572,000.00.

Al cierre del 30 de junio de 2023, el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en
hipoteca suman un total de $65,600,000.03 lo que representa una cobertura de 275.8% del Saldo
Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

e Que el valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles como se
estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emisidn represente al menos 100% del monto a
colocar de la Serie Senior.
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El valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles es igual a la suma de
$40,000,000.00 y el monto a colocar de la Serie Senior al cierre de junio de 2023, es igual a
$23,786,000.00, de acuerdo a lo anterior el valor de la primera hipoteca y anticresis representa 168.2%
del monto a colocar.

Coberturas de Garantias Cesién de Canones:

e Que el valor de los canones de arrendamiento mensuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre Bienes Inmuebles y otros bienes inmuebles de Empresas Afiliadas, cedidos de
manera suspensiva al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia representen al menos el 200% del
Servicio de la Deuda de la Serie Senior.

El valor trimestral de los cdnones de arrendamientos cedidos suspensivamente es igual a $963,300.00. El
servicio de deuda al cierre de junio 2023 es igual a $299,499.96, lo cual representa el 321.64%

Septiembre 2023:

® Que el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en hipoteca, el cual es
determinado por un evaluador independiente aceptable al Agente de Pago, Registro y
Transferencia, represente al menos 200% del Saldo Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

De acuerdo con confirmacién del Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisidn, el saldo
insoluto de la Emisién, al cierre de septiembre de 2023 es igual a $23,786,000.00. El 200% del saldo
insoluto de la emisién equivale a $47,572,000.00.

Al cierre del 30 de septiembre de 2023, el valor estimado de mercado de los Bienes Inmuebles dados en
hipoteca suman un total de $65,600,000.03 lo que representa una cobertura de 275.8% del Saldo
Insoluto de los Bonos de las Series Senior.

® Que el valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles como se
estipula en el Fideicomiso de Garantia de la Emisién represente al menos 100% del monto a
colocar de la Serie Senior.

El valor de la primera hipoteca y anticresis sobre una serie de Bienes Inmuebles es igual a la suma de
$40,000,000.00 y el monto a colocar de la Serie Senior al cierre de septiembre de 2023, es igual a
$23,786,000.00, de acuerdo a lo anterior el valor de la primera hipoteca y anticresis representa 168.2%
del monto a colocar.

W
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Coberturas de Garantias Cesiéon de Canones:

e Que el valor de los cdnones de arrendamiento mensuales de los Contratos de Arrendamiento
celebrados sobre Bienes Inmuebles y otros bienes inmuebles de Empresas Afiliadas, cedidos de
manera suspensiva al Fiduciario del Fideicomiso de Garantia representen al menos el 200% del
Servicio de la Deuda de la Serie Senior.

El valor trimestral de los cdnones de arrendamientos cedidos suspensivamente es igual a $963,300.00. El
servicio de deuda al cierre de septiembre 2023 es igual a $302,791.16, lo cual representa el 318.14 %

V. Condiciones de cobertura de garantias que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso entre el
monto en circulacion a la fecha de la presente certificacion:

La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (40,000,000.00) entre el monto
en circulacién (23,786,000.00) es igual a 1.68

VI. Cobertura histérica de los dltimos tres trimestres que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso
entre el monto en circulacién a la fecha de la presente certificacién:

Marzo 2023:

La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (40,000,000.00) entre el monto
en circulacién (23,786,000.00) es igual a 1.68

Junio 2023:

La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (40,000,000.00) entre el monto
en circulacién (23,786,000.00) es igual a 1.68

Septiembre 2023:

La relacién de cobertura que resulta de dividir el patrimonio del Fideicomiso (40,000,000.00) entre el monto
en circulacidn (23,786,000.00) es igual a 1.68

V. Pélizas
A la fecha del presente informe, el Fideicomiso mantiene endosada a su favor las indemnizaciones por
siniestros de una pdliza de seguro de todo riesgo dafios materiales, la cual cubre las fincas hipotecadas a

favor del fideicomiso. La misma se hace de conocimiento con el fin de revelar que las fincas se
encuentran aseguradas con dicha pdliza:
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Compaiiia Fecha de Fecha de Monto .
. L No. de Poliza
Aseguradora No. de Finca inicio vencimiento Asegurado
' 71047
65723
17 de mayo | 17 de mayo
ASSA 65724 $11,971,800.00 15A862
de 2023 de 2024
65725
65726
382968 18 DE MAYO (18 DE MAYO
ASSA $16,638,699.00 15A823
383181 DE 2023 DE 2024
99064 $3,874,722.06
INTERNACIONAL 99161 30 DE JULIO | 30 DE JULIO $7,241.78 033-001-000072
DE SEGUROS 99209 DE 2023 DE 2024 $3,905,721.97 207-000023
99384 $S4,488,744.40

$40,886,929.21

SITUACION ECONOMICA

A la fecha de la presente certificacidn, el Fideicomiso no mantiene pendientes cuentas por pagar.

En fe de lo cual se firma la presente certificacién, hoy 20 de enero de 2024.

yer

/gm;c(!l}

l6r Ismael Bonilla

aneédo

Abogada de Legal y Fideicomisos Analista de Fideicomisos



ASSETS
Current Assets
Total Current Assets
Property and Equipment

Total Property and Equipment

Other Assets
Garantias Hipotecas

Total Other Assets

Total Assets

LIABILITIES AND CAPITAL

Current Liabilities

Total Current Liabilities
Long-Term Liabilities

Total Long-Term Liabilities

Total Liabilities

Capital

Capital pagado

Retiro del fideicomitente
Net Income

Total Capital

Total Liabilities & Capital

FID 28 Inversiones Leina, S. A.
Balance Sheet
December 31, 2023

$ 65,600,000.00

0.00

0.00

65,600,000.00

$  65,600,000.00

0.00

0.00

0.00
$  87,960,000.00
(22,360,000.00)
0.00

65,600,000.00

$  65,600,000.00
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