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Repiblica de Panama

Superintendencia del Mercado de Valores

Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerde No.8-
2018 de 19 de diciembre de 2018

Anexo No.l

Formulario IN-A
Informe de Actualizacidn Anual

ARo terminado el 31 de diclembre de 2021,

Nombre del Emisor : KADIMA HOLDINGS, S.A.

Valores que ha registrado; BONOS CORPORATIVOS ROTATIVOS

Resoluciones da SMV: SMV-472-18 de 16 de octubre de 2018

Nimeros de Teléfono y Fax del Emisor: 396-5000

Domicilio /Direccion fisica del Emisor: Grand Plaza, Piso 6, Boulevard Pacifica, Punta
Paclifica,

Nombre de la persona de contacto del Emisor; Gisela Rodriguez

Direccién de correo electrdnico de la persona de contacto de Emisor:
cantraloria @edpanama.com [ legal@edpanama.com

I Parte:
L Informacidon del Emisor
A. Historia y Desarrollo de Kadima Heldings, 5.A.

KARIMA HOLDINGS, 5.A., es una socledad andnima organizada de acuerdo con las leyes de Ia
Replblica de Panamd, mediante Escritura Piblica No. 10,532 de 13 de Julia de 2017, de la Notaria
Octava del Circuito, inscrila al Folio No. 155652394, de la Seccidn de Micropelicida (Mercantll) del
Pegistro Publico de la Repiblica de Panama. El Emisor se encuentra domiciliada en Grand Plaza, Fiso
5, Boulevard Pacifica, Punta Pacifica, Panamd, Repiblica de Panamé, Teléfono (507) 396-5000,
Apartado Postal 0B32-0539 WTC, correo electrdnico: contraloriaiiedpanama,com.

El Emisor no ha sido objeto de drcunstancias relacionadas a fusiones, reclasificaciones financieras,

consolidaciones o adquisiciones o disposiciones de activos de Importancia, distintes a las que se
relacionen con el giro normal de sus negocios o emisiones anteriores,

a. Gastos De Capital y Disposicién De Los Activos



Cuaiquier gasto de capital o levantamiento de capital medianie esta emisidn, serd destinado para las
necesiklades ocperativas o de desarrcllo de cuglquiera de las Empresas Relaconadas.

b. Capitalizacliéon y Endeudamiento

A ln fecha de este prospecto informativo el Emisor no mantiene relaciones can entidades financieras
y de crédito,

€. Financiamientos Recibidos
El Emisor mo ha recibédo financiamientos.
d. Compromisos y Contingencias

El Emisar no cuenta con compromisas y contingencias.

B. Capital Accionario
A continuacion, se detalla lo referente al capital accionario del Emisor.

1. Capital Sodal Autorizado: Diez Mil Ddlares (LIS$10,000.00%

a. Nomere de acdones autorizadas: Quinientas (500) de acciones comunes y
nominativas.

b. MNimero de acciones emitidas y completamente pagadas: Quinientas (500} accionas
comunes sin valor nominal,

c.  Valor nominal: (US$0.00)

d. Mo existen acciones suscritas v no pagadas.

e. En los Oltimos cinco afies el capital del Emisor no ha sido pagado con otros bienes
gue ne sean efectivo,

2. Mo existen acciones gue no represantan capital.

3. El Emisor no mantiens acciones en tesoreria.

4. Mo existe capital autorizado no emitido o un compromisa de incrementar & capital,

5. H Emisor no cuenta con valores en circulacion consistentes en derechos de suscripdon
preferentes, valores convertibles, El pacto social del Emisor no contempla categona de
personas con derecho de suscripcidn preferente ni términos, condiciones o procedimientos
comrespondientes a tales porciones.,

C. Pacto Social v Estatutos del emisor
El Emisor fue constituido mediante escritura piblica ndmero 10,532 de 13 de julio de 2017, ctorgada
ante la Netarfa Octava del Circuito Notarial de Panamad, inscrita al Folio 1556523594, de la Saccién
Mercantil del Registro Pdblice de la Replblica de Panama,
El Emisor no ha adoptado astatutos.

D. Descripcidn del Negocio

El Emisor es una sockedad constituida con el fin de servir como Emisor de los Bonos. El Emisor no
cuenta con operaciones importantes, ni personal, ni operaciones que puedan represantar una fuante
de pago adicional, es una empresa tenedora de acciones que se dedicard, entre obras cosas, a
extenderle faclldades de crédito a sus Empresas Relacionadas, las cuales 3 su vez se dedican al
arrendamiznto de oficinas v locales comerciales, por ende, @ éxito de las operacionas del Emisar
depende directamente de la demanda existente para el arrendamienta y/o compra de productos o
servicios similaras.,



El rercado en el que operan las Empresas Relacianadas del Emisor es ef de la Repiblica de Panama.
La industria del alguller de oficinas y locales comerciales en la Repiiblica de Panama, esta bastante
fragmentada con una gran base de locales comerciales con propietarias individuales que en su
mayoria los utilizan para sus propios negacios. For [anta, no hay muchas grupos o companias que se
dediguen a este negodio a mediana o gran escala, La excepeitn mas notable es la operacién de los
centros comerciales de Grupe Roble (Multiplaza, Metromall) e Inmobiliaria Albsook [Albrook Mall).

La oficina principal del Emisor estd localizada en Grand Plaza, Piso E, Boulevard Pacifica, Punta
Pacifica, Panama, Repiblica de Panama.

E. Estructura organizativa
El Erviisor no forma parte g Un grupo ¥ no cuenta con subsidiarias.

F. Propiedades, Plantas y Equipo
El emisor no cuenta con propiedades, moblllario y equipo a la fecha.

G. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.
El Emisor es una sociedad de propdsito especial recientemente constituida con el {inica proposio de
servir como emisor de las Bonos, por |6 que no requiere de patentes y licenclas.

H. Informacién sobre tendencias

El mercado de bienes raices de Panama, esta compuesto principalmente de tres sectores, los cuzles
san segregados dependiendo del uso de los Dienes raices. El sectar de blenes raices residencial, se
caracteriza principalmente por la venta y alquiler de casas y apartamentos, El sector de bienes raices
comerclales, esta vineulado a la venta y alguiler de locales comerciales y de oficina.

| & construccién histéricamente ha sido uno de los principales impulsos de la economia nacional, s&
espera que el mercads inmobillario s recupere en ia medida que el gobiemo facilite las herramientas
necesarias para |a reactivacién del pais debido al problema sanitario SARS COV 2.

II. Analisis de Resultados Financieros y Operativos

Liguidez

En el periodo 2021, la empresa registrd activos carrientes por 8/ 7,346.00 &l mismo representa &l
0.02% del total de los adthvos.

Los préstamos por cobrar partes relacionadas comprenden el 99.908%, es decir el eje de la empresa,
El tokal de bos actives ascienden a By, 37,258,538.00,

Ls Pasivos én su totalidad suman By, 37,294,036.00, el cual esta compuesto par pasives cormientes
por B/, 2,650,472 y Pasivos no corrientes par B, 34,643,560

Recursos de Capital

La empresa fue capitalizada por una suma de B/. 10,000.



Esta empresa fue creada con el propdsito de servir como Emisor de Bonos y su actividad de negodio
es extenderde fadlidades de crédito a las empresas relacionadas, las cuales tienen como negocia el
arrendamiento de inmusabies (locales comerclales).

Resultados de Operaciones
En el periodo 2021, los resuftados de operaciones fueron:
2021
Gastos Generales v Administrativos
Honararios Profesionales Bf. ({5770
Impuesto (3000
Multas y recargos (200}
B/, (6,270)

Kadima Holdings, maneija solo los gastos que le pertenecen como pago Superintendencia de Mercado
de valores tarifa de supervisidn, pago de impuesto tasa Unica y pago de recargo de tasa (nica..

A. Analisis de Perspectivas

El Emisor a futuro espera seguir operande bajo la misma modalidad, estendiéndole fadilidades
crediticias a Empresas Relaclonadas con el producto de emisiones u otras fadlidades bajo las cuales
el Emisor achla como acreador.

III.  Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, Asesores y Empleados
A, Identidad, funciones y otra informacion relacionada

e Jimmy Yohoros — Director/Presidente
Macicnalidad: Panameno
Fecha de nacimiento: 7 de diciembre de 1977.
Domicilio profesional:
Apartado Postal: 0823-0539 World Trade Center, Panama
Corren electrdnico: jimm
Teléfono: (S07) 265-1655
Fax: (507) 265-5201

El sefior Jimmy yohoros es Gerente General de la empresa Ibiza Panamd, S.A.empresa
dedicada a la venta y distribucidn de perfumes en la Replblica de Panama. Ademds es
Gerente General de Inmobiliaria DRI, 5.4., empresa que participa en el desarmollo de los
proyectos inmobillarios PH 77 y Edificio Alegre. En 1999 obtuvo el ttulo de Ingenlers
Industrial de Texas AGM University, Es director de la empresa inmobiliaria Emporium
Developers, Inc. que desarrolla los proyectos Emporium Tower, Allure at The Park y Unicarp
Business Plaga; es Director de Pacific Village Property, Inc. que desarroila los proyectas Pacific
Village y Grand Tower; Administrador v Director de la empresa Desarrollo 4 Altos, 5.0, que
desarrolla el proyecto Zona Libre 4 Altos; Presidente de Mega Bodegas, 5.A., socledad duefia
del proyecto de galeras de Panalpina Panama.

& Eric Endara — Director/Vicepresidente
Macionalidad: Panamefio
Fecha de nacimlentn: 27 de febrera de 1971
Damicilio profesional:



Apartado Pastal; 0832-0214 Worid Trade Center, Panama
Correo electronico: e.endaraime.com

Teldfono: (507) 263-8444

Fax: (507) 263-3346

El sefiar Eric Endara es Presidente de Infinity Real Estate Group, Inc., dedicada al desamallo
¥ promocion de provectos inmoblliarios en la Replblica de Panama desde 2005, Es
Director/Secretario de Codnas Industriales, S.A. (COINSA) empresa dedicada a la venta y
distribucicn de equipos para cocina; Es Presidents de Tecnologia Sanitaria, SA. (TECSAN),
empresa dedicada al alquiler de bafias portéliles; es Presidente de Eventos Exclusivos, S.A.,
empresa dedicada al alquiler de equipos para eventos; es Director de Supreme Data Storage,
5.4, empresa dedicada al almacenaje de archivos y documentos; es Director de CASCO, 5.4.,
empresa dedicada al alquiler de equipos para la industria de la construcdon. En 1996 ebbuvo
gl titulo de BA de Florida Intermational Unhversity. Es miembro de la Cimara Panamefia de
la Construccién (CAPALC), de la Asociackin Panamena de Ejecutives de Empresa (APEDE), de
Entreprenuers Organization (EQ) y Young Presidents Organization (YPO).

Diego Herrera — Director/Secretario

Macianalidad: Panameno

Fecha da nacmiento: 12 de julio de 1969

Domidlio profesional;

apartado Postal: 0816-03356, Panamé 5, Replblica de Panama
Corres electrénicn: dherreradigala.com.pa

Teléforo: [S07) 303-0303

Fax: (507) 303-0934

El sefior Diego Herrera es socio de la firma de abogados panamefia Galindo, Arias & Lopes
desde 2003 a la fecha. En 1991 obtuve e titulo de Licendado en Derecho y Ciencias Politicas
de la Universidad Santa Maria La Antigua en Panamd. En 1953 obfuvo una Masstria en Leyes
fLL.M} de Tulane University en Nueva Orieans y en 1995 obtuvo el titulo de Master en
Administracidn de Empresas (MBA) de TNCAE Business School, en Costa Rica. Se ha dedicada
a la practica privada en Galindo, Arias & Lopez con énfasis en la asesoria a empresas
multinacicnales y nacionales del sector financiero e industrial, ai como también an el campa
de los servicios plblicos (telecomunicaciones). Ha liderado equipos de trabajo de importantes
fusiones v adquisiciones de bancos y de empresas nacionales e intemacionales y ha
partidpado en la asesoria y estructuracion de importantes sindicaclones bancarias
emisiones bursitiles. Ha tenido una participacion impaortante en el equipo legal de varias de
las mayores operaciones de fusiones y adquisiciones que se han Nevado a cabo en Panama
y Latincamérica, ademés de haber participado en varios procesos de reestructuracién
financiera. Liderz al equipo de trabajo que asesora en la actualidad a la Autoeidad del Canal
de Panamd, en todos los aspectos legales del proyecto de expansion del Canal de Panama.
Ha apoyado, pro bano, a varias fundaciones sin fines de lucro, como la Fundacidn Amador,
y Central America Leadership Initiative Foundation (CALI) de The Aspen Institute. Es
fundador y colaborador de la Fundacidn Futuros Mejores. Es Fellow del Aspen Global
Leadership Metwerk de The Aspen Institute. Fue colaborador en la redaccidn de la legislacion
promulgada para la promocidn de Centros de Liamadas para uso Comercial {Call Centers).
Es Presidente de la Junta Directiva del Comité Naclonal de INCAE Business School en Panamd;
Miembre del Consejo Directive de INCAE Business Schoal; Director y fundador de Venture
Club, primera red de angeles inversionistas de Panama. Es miembro de AMCHAM, de las
asociaciones TAGLaw, Lawyers Associated Wordwide y de Entreprenuers Organization (EQ).



# Morris Hafeitz — DirectorTesorer
Nacionalidad: Panamedio
Fecha de nacimiento: 5 de Junio de 1979
Domicilio profesional:
Apartado Postal: 0831-01612, Panama 5, Replblica de Panama
Correo electrénico: morrsf@edpanama.com
Teléfono: (507) 396-5805
Fax: (507} 396-5802

El sefior Morris Hafeitz es gerente general y socio fundador de Emporium Developers, S.A.,
empresa dedicada promocién y desarrollo de proyectos inmabiliarios tanto residenciales
{edificios de apartamentos), coma comerciakes (edificios de oficinas y Iocales comerdiales) en
la Replblica de Panama. Obtuvo en 2001 &l titulo de Ingeniero Civil de Texas ARM University
en College Station, Texas, Estados Unidos, donde fue oficial del Capitulo de Texas ARM de la
Sociedad Americana de Ingenieros Chviles (ASCE). Trabajd como Administrador de Prayectos
de Construccion en Texas y Florida desde 2001 hasta 2003 en reconccidas firmas de
ingenieria y construccion como Lockwood Andrews and Mewnam, Inc. Es miembro de la
Camara Panamena de la Construccidn [CAPAC).

B. Compensacidn

Los Directores y Dignatarias del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efecto ni en especie,
de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde la constitucion del emisor
hasta la Fecha de Dfertz, los Directores y Dignatarios no han recibido pago de digtas. Sin embargo,
el Emisor se reserva el derecho de definir un plan de compensacidn para los Directores y Dignatarios,

C. Practicas de Gobierno Corporativo

A la fecha de este Prospecto Informativo, & Emisor no ha adoptade & lo interno de su organizackan
las reglas o procedimientos de un buen gobierno corporativa contenidas en el Acuerdo No. 12-2003,
por el cual s recombendan guias y principios de buen goblemo corporativo por parte de socledades
registradas en la Superintendenda de Mercado de Valores,

D. Empleados

El Emisor no cuenta directamente con personal v kas fundones administrativas son realizadas por
gjecutivos de cada empresa afiliada,



E. Propiedad Acclonaria

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

| % Respecto % Que
Grupo de Empleados | Cantidad del total de Nimero de represantan
de Acclones acciones accionistas respecto de la
comunes cantidad total
emitidas y en de acclonistas
_ _circulacién
Directores, Dignatarios, 500 100%: - 100%%
Ejecuthros ¥
| Administradores
Otros empleadas D 0% 0 0%
Totales 0 0% 0 100%

No existen arreglos que incluya a empleados en @l capital del Emisor, induyendo arreglos que
implquen el reconocimients sobre acdionss u otros valores del Emisor,

IV.  Accionistas
A. A continuacion, se detalla tabla con relacion a la compesicién actionaria del

Emisgrs:
Niumero

Grupo de de % del nimero | Nimero de | % del nGmero

Acciones Acciones | de Acciones | accionistas | de accionistas
| 1-50 48 9.60%: 1 _ 20%

51 - 100 )
| 101 - 200 113 22.60% 4 B0

201 - 300

201 - 500

B. No existe camblo importante en el porcentaje accionario de que sean
propietarios efectivos los accionistas durante los tres (3} ditimas afios.

C. A la fecha de esle Prospecto Informativo, el Emisor no es parte de ningln
contrato o negocie con una parte reladonada de la Socledad,

D. No existen arreglos en fechas subsecuentss gue resulten en un cambia de control
accionanio.

V. Partes Relacionadas, vinculos y Afiliaciones

Las Empresas Relacionadas de Kadima Holdings, S5.A. podrian tener direchores y dignatarics en
comun.

A. Identificacion de Negocios o contratos con partes relacionadas.

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



B. Interés de Experto y Asesores

Galinde, Arias & Lopez achila como asesor legal externo de la Emisidn, Bl Sr. Diego Herrera es socio
de |a firma Galindo, Arlas & Lopez y €l es & su vez, acclonista, director y dignatario del Emisor.

11 Parte:
Resumen Financiero

Ventas o Ingreses Totales 0.00 0.00 (.00
Margen Operativo 0.00 0.00 0.00
Gastos Genarales y
Administratives 8270 15,173 11,333
Utilidad o Pérdida Neta (6,270} (15,173) {11,333)
| Acclones emitidas y en eirculacidn 0.00 0.00 0.00
Utilidad o Pérdida por Accidn 0.00 0.00 0.00 |
 Utilidad o Pérdida por Acciones | 0.00 0.00 0.00
Utikdad o Pérdida del Periodo 6,270 15173 11,333
Ircu 7,346 14,225 0 795
Prestamo por Cobrar 37,251,192 38,425,459 34,929, 687
Activos Totakes 37,258,538 38,439,684 34,939,487
| Pasivas Corrientes 0.00 0,00 0.00
Deuda a Largo Plazo 37,254,038 | 36,439 6584 34,953,538
Obligaciones en Valores 0.00 0.00 0.00
Deuda Total 37,454,038 38,468,914 34,953 538
Pasivas Totales 37,294,038 38,468,914 34,953,538
 Capital Pagado 10,000 10,000 10,000
Deficit Acumulado (45,500.00) (39 330.00) (24,056.00)
Patrimonio de los Accionistas l.‘lEiEﬂﬂl ‘ iEQIEEDi iHlUEEI
Total de Activos) Total de Pasivos 1.00 1.00 1.00

Tetal de Pasivos | Total de Activos 1.00 1.00 1.00
Dividendo /Accidn 0.00 0.00 0.00
Pasivos Totales / Patrimania -1,051 -1,316 | -2 487
 Deuda Total / Patrimonio -1,051 -1,316 -1, 487
Capital de Trabajo=~Adtvo
Circulantes-Pasivas Circulantes 7,346 | 14,225 9,795
Razon Coeriente= Activo
| Circulante) Pasivos Circulante 0.0 0.0 0.0
Utllidad Operativa/ Gastos
Financieros 0.0 0.0 0.0
 Utllidad Meta [ Activos Totales 0.0 0.0 0
Utilidad Meta [ Capétal Pagado 0.0 0.0 0.0
Utllidad o Perdida del
Pericde/Patrimonde Total 0.1766 0.5191 0.8063




IIT Parta:
Estados Financieros anuales del emisar, auditados por un Contador Pablico Autarizado
Independiente,
IV Parte:

Ectades Financeros anuales del fideicomiso, auditades por un Contador Pdblico Autorizado,
en el caso de los valores registrados en la Superintendencia que se encuentren garantizados
por & fdekcomisa.
V Parte:
Actpalizaciaon del Informe de Calificacidn de Rlesgo.
VI Parte:

Dedaracdn Jurada.

V1I:
Divulgacion

Este informe de Actualizacitn anual estard disponile a los inversionistas v al pdblico n genera| para
ser consultado [remente en las paginas de Internet de 2 Superintendencla del Mercado de Valores

de Panaméd (www.supervalores.gob.pa) y Bolsa de Valores de Panama, S.A. (www.
panabolsa.com)

Fecha de divulgacién: 29 de abril de 2022,

OND YOHOROS ABADI
resentants legal



Informe de los Auditores Independientes
a la Junta Directiva y Accionistas de
Kadima Holdings, S.A.
Estados Financieros
Por el afio terminado el 31-12-21
24 de febrero de 2022



Kadima Holdings, S.A.

Indice para los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

Informe de kos Auditores Independientes
a la Junta Directiva v Accionistas de Kadima Holdings, 5.A.

Estado de Situacidn Finandera
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Edificia Braed 405,
Auditores m;ﬂg o
{Panﬂmé} SC Fae Srﬂ _mln-rqn}s

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPEMDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE KADIMA HOLDINGS, S.A.

Opinic

Hemos auditado los estados financieros de Kadima Holdings, S.A. (la Empresa), que
comprenden el estado de situacion financiera 2l 31 de diciembre de 2021 y los estados de
operacicnes, de cambies en la posicion de los accionistas y de flujos de efectivo
correspandientes al afic terminado en dicha fecha, asl como las notas explicativas de los
estados finanderos que induyen un resumen de las politicas contables significativas,

En nuestra opinién, los estados financleras adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materlales, |a sibuacidn financiera de Kadima Holdings, 5.4., al 31 de didembre de
2021, su desempefio financiero y sus flujos de efectivo comrespondientes al affo terminado en
esa fecha, de conformidad con las Normas [ntemacionales de Informacion Financiera (NIIF)

Fundamento de la Opinidn

Hemos llevado @ cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Intermacionales de
Auditoria (NIA). Muestras responcabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mds
adelante en la seccién Responsabilidad del Auditor en Relacdn con |z Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe, Somes independientes de la Empresa de conformidad con &
Cidigo de Etica para profesionales de |a Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores {Cn.’:dlgu de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ébica
aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en la Repdblica de Panama y hemas
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con es0s requerimientos ¥ con
el Cddigo de Etica del IESBA. Consderamos que la evidendia de auditora gue hemas obtenido
proporciona una base sufickente y adecuada para nuestra opinidn.

Asunfo de Enfasis

Tal comio 52 Indica en [a Nata 6 de s estados financieros, la Empresa durante el afio 2021
mantene transacciones sustanciakes oon sus partes refacionadas. Como resultada de estas
relaciones, es posible gue los tarminos v condiciones de tales transacciones v los balances con
partes relacionadas pudieran terer o no un impacto significative en los resultados de las
operacionss y posicicnes financieras de la Empresa,

Cuastiones Clave oe iz Abaitons

Las cuestiones clava de la auditoria son aquellas cuestiones gue, s2qin a juido profesional, han
sido las mas significativas en nuestra auditoria de los estados financieros del afo actual, Estas
cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados finanderos en
su conjunto v en 2 formacidn de nuestra opinidn sobre estos, y ND expresamos una opinion por
separado sobre esas cuestiones. Hemos determinado que no existen cuestiones clave de la
auditoria que deban comunicarse en nuesbo informe.



Nexia
Auditores
(Panama) S.C.

Responsabifidad oe Iz Administracidn v del Gobierno de (3 Empresa en Ralacidn con los Estados
g

La Administracion de |a Empresa es responsable de la preparacién y presentacidn razonables de
los estados financlercs adjuntos de conformidad con las NIIF v del control interno que la
Administracian considere necesaria para permitic la preparacidn de los estados finanderos libres
de Incorrecidn material, debldo fraude o arror.

En la preparacion y presentacion de los estados financleros, la Administracidn es responsable
de |2 valoracidn de la capacidad de la Empresa de continuar come Emprasa en funcienamiento,
haclande las reveladiones requeridas y utilizando e prindpio contable de Empresa en
funcionamients, excepto si [a direccian tene intencdn de liquidar la Empresa o de cesar sus
oparaciones.

Los integrantas del goblerno de la Empresa son responsables de la supervision del procaso de
infarmacian financiera de la Empresa.

Responsabifidad del Auditar en Relacidn con ks Auditoria de fos Estados Fnancieros

Muestros objetivos son obtener une seguridad razanable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debido a fraude o emor, ¥ emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable s un alto grado de seguridad,
pera no garantiza que una auditorfa realizada de conformidad con las Normas Intermacionales
de Auditoria (NIA) siempre detecte una incormeccion material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error v se consideran materiales &, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que Influyan en las dedsiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en los estados financiernas,

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

= [dentificamas y evaluamas los riesgos de incomreccion material en los estados finanderos,
debido a fraude o emor, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoriz para
responder & diches riesgos v obtenemos evidencia de auditoria suficdents v adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El fesgo de no detectar una Incarraccian
material debido a fraude es mas elevada que en el caso de una incormeccion materal
debide & eror, yva que el fraude puede implicar colusion, falsificacdion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas o la elusion del control interno.

# Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcidn de las circunstancias
v na con la finelidad de exprasar una opinidn sobra (3 efactividad del control interne da fa

Empresa,
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* Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicables v la razonabilidad de las
estimaciones contables v la correspondiente Informacidn revelada por la Administracién,

= Concluimos sobre lo aproplado de la utilizacién, por la Administracién, del prindplo
contable de Empresa en funcionamiento vy, basdndonos en la evidenda de auditora
obtenida, concluimos sobre s existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre Iz capacidad de
la Empresa para continuar como Empresa en funcionamiento. Si concluimas que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atendén an nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados finanderos o, i
dichas revelaciones no son adecuadas, que SXPTESEMOS Wha coinien moedificada. Muestras
concluskones se basan en la evidenca de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
infarme de auditoria. Sin embargo, eventos o eondiciones futuras pueden ser causa de
que la Empresa deje de ser una Empresa en funcionamiento,

+ Evaluamos la presentacion en su conjunto, Iz estructura v &f contenide de los estados
financleras, inciuida la informacitn revelada, y sl los estados finanderos repressntan [as
transacciones y eventos subyacentes de un mode que logran la presentacién razonable.

Nas comunicamos con los responsables del gobierno de la Empresa en relacidn con, entre otros
asuntos, €l alcance y @l momento de la realizacidn planificada de la auditoria vy los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquler diferencia significativa del coritrol interna que
identificamas en el transcurso de la auditorda,

Tambien proparcionamos a los responsables del goblerno de la Empresa una declaracion de
que hemos cumplido las requerimientos de ética aplicables en relacidn con la independendia y
les comunicamas a ellos acerca de todas las relaciones y demés cuestiones de las que se pueda
esperar razonablemente que puedan afectar a nuestra Independencia v, en su caso, las

correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos gue han sido objeto de comunicacion con los responsables del gobierno de [a
Ernpresa, determinamos las que han sido de lo mas significativos en |a auditoria de los estados
financieros del afo actual y gue son, en consecuendla, las cuestiones clave de la auditoria,
Cescribimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar plblicamente a2 cuestidn o, en drcunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinemos gue una cuestitn no se debaria de comunicar
en nuestro informe porgue cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de
hacerlo superarfan las beneficios de interés publico de la misma.
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Cros Reguerimientos Legales p Reglamentarios

De conformidad con la Ley 280 del 30 de didembre de 2021, que regula la profesidn del
Contador Piblico Autorlzade en |a Repdblica de Panamd, declaramas:

* Que la direccién, ejecucion y supervisidn de este trabajo de Auditorla de Kadima
Holdings, S.A. para el afio terminado al 31 de diciembre de 2021, se ha realizade
fisicaments en territorio panamefio,

= El equipe de trabajo gue ha participado en la Auditoria se reflere este informe, estd
confarmade par) €l socio encargado SBartolomé Mafla H., soclo revisor de calidad Edgar
A. Barsallo D., supervisor Javier Orteqa, encargado Yarisel Camargo.

El socio encargado de |2 auditorla que ha elaborado este informe de los auditores
independiantes &g Bartolomé Mafia H.

@)

Bartolomé Mafla H.
5000 Director
C.P.A. No.2867

H\ﬂ Soalp
Nexia Auditores (Panama), 5.C.

Panama, Repiblica de Panama
24 de febrero de 2022



Kadima Holdings, 5.A.

Estado de Situacidn Financiera
Al 31 de diciembre de 2021

Notas 2021 2020
Activos
Activas corriantas
Efectivo 5 By, 7346 B 14, 225
Total de activas 7346 14,225
Activos no corrientes
Cuentas por cobrar partes reladcnadas ] 37,251,192 3B, 425 450
Total de activas no cordentes 37,251,193 38,435,459
Total de actives E: 37258 538 B/, 38430684
PASIVOS ¥ POSICION DE LOS ACCIONISTAS
Pasivos corrientes
Bonos corporatives rotativos 7 BL 2650472 B 1,956,550
Total de pasives corrientes 2650, 472 2,556 550
Pasivos no corrientes
Bonos corporabivos rotativos 7 3% 543 566 35512 354
Total de pasivos no corrientes 34,643 566 35,512,364
Total de pasivos 37204038 38,468,914
Contingencia 10
Posicidn de los accionlstas
Capital en acciones 5 10,000 10,000
Déficit acumulade (45,500) {39,230
Total de posicién de los accionistas (35,500) (29,230)
Total de pasives y posicidn de los accionistas Bf. 37,25B53B B/. 38430684

Las notas que se acompaiian forman parte integral de los estades finanderos,




Kadima Holding, S.A.

Estado de Operaciones
Por el afo gue terming el 31 de diciembre de 2021

2021 2020
Gastos generales y administrativos
Hionorarios profesionales By {5,7M0) Bf. (14,432)
Impuestos (300) {742y
Multas y recarga (200 -
Total de gastos generales y administrativos (6,270} {15,174)
Pérdida neta B/. (6,270) BJ. {15,174)

Las notas que se acompanan forman parte integral de los estados financieras.



Kadima Holdings, S.A.

Estado de Cambios en la Posicion de los Accionistas
Por &l afo gue termindg el 31 de diciembre de 2021

Capital en Déficit

Nota acciones acumulado Total
Saldo al 1 de enero de 2020 g By, 10,000 BY. (24 055 B, (14,056}
Perdida neta - (15,174} (15,174)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 B 10,000 (39,230} (28.230)
Pérdida neta B {6,270} {6,270)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 B E{. 10,000 B (45 500} B {35, 5000

Las notas que se gcompalian forman parte integral de los estados financieras,



Kadima Holdings, S.A.

Estado de Flujos de Efective
Por el afo gue termind el 31 de diciembre de 2021

Motas 2021 2020

Flujos de efective por actividades de operachén
Pérdida neta B/, [6,270) BY. (15174
Resultado de las operacidn antes de movimiento

«n &l capital de trabajo (270 [15,174)
Flujos de efective usados en las actividades de operacion [6.270) {15,174}
Flujos de efectivos por actividades de financiamianto
Cuentas par cobrar partes refacionadas L 174 267 i3 495, 772)
Bonos corporativas rotativos (1,174,876} 3,515 376
Flujos de efectivo (usado en) provistos por

las actividades de financiamiento [G09) 19, 604
{Disminucion) aumento en el efectivo [6,B79) 4,430
Efectivo al Inicio del afio 14,225 9,795
Efectivo al final del afo 5 B 7346 B/, 14,225

Las nofas que $2 acompafian forman parte integral de los estados financleros.



Kadima Holdings, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de il;gmhredn 021

—

(1) Informacidn corporativa

Kadima Holdings, 5.A. (la Empresa), es una sodedad anonima organizada de acuerdo con las
leves de la Replblica de Panamd, mediante escritura piblica No.10,532 del 13 de julio de
2017, de la Notaria Octava del Circuito, inscrite al Folio Mo.155652397, de la seccidn de
micropeliculas {mercantil) del Registro Publico de la Repiblica de Panama. La Empresa podrd
Hevar a cabo cualquier negocio licita, ya sea comercial, industrial, de prestacién de servicios o
de cualquier atra indole, La Empresa inicio operaciones en occtubre de 2017,

La Empresa ha obtenido una Emisién Plblica de Bonos Corporativos Rotatives, debidamente
autorzado por la Bolsa de Valores de Panama, 5.A., mediante la resolucidn SMV-472-18 del 16
tde octubre del 2018, bajo un programa rotativo en el cual el capital de los Bonos Corporativos
emitides y en circulacion no podréd exceder noventa millones con 00/100 Balboas
(B/f. 90,000,000} &n ningdn momento. Los Bonos Corporatives seran emitidos de manera
rotativa en tantas series como determing el emisor, cuyo maonto, plazo, tasas de Interds y
vencdmients, seran determinados segun las necesidades del Emisor y la demanda de mercade,
en la fecha de oferta de cada dichas series, v los mismos serdn comunicados a |a
Supsarintendenda del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panamd mediante un
suplemento al prospecto informativo que serd presentado por lo menas 3 dias habiles antes de
Iz fecha de oferta de la sere correspondiente y de su respectiva negociacidn en la Bolsa de
Valores de Panamd. Los Bonos Corporatives serdn emitides de forma nominativa y en
denominaciones de mil Balboas (B, 1,000) v sus maltiplos. El programa rotativo de los Bonos
Corporativos tendrd un plazo de vigenda que no excederd 10 afos. La tasa de interés anual
de las series padra ser fija o variable, a opcidn del emisor. Para cada serie los intereses serdan
pagaderos trimestralments, los dias 15 de cada mes.

Los fondos recaudados por ka emision seran utilizados principalmente para otorgar facilidades
crediticlas a empresas afiiadas del emisor, [as cuales no consolidan en el emisor, por no ser
Slbordinadas del mismao.

Las entidades que intervienen en esta emisidn de Bonos Corporativos san:

Inscripcion de Valores: Bolsa de Valores de Panama, 5.A.

Central de Custodia; Central Latinoamericana de Valores, 5.4, (Latin Clear)

Agente de Colocacicn y Puesto de Bolsa: MMG Bank Carporaticn.

Asesor Legal: Gafindo, Aras & Lopez,

Agente Fiduciario: Scotia Panama Trust Company 5.4, (antes The Bank of Nova Scofia
(Fanama), 5.4.)

« Calificadora de Riesgo: Pacific Credit Rating (PCR)

» Auditores externos: Mexia Auditores (Panama), S.C.



Kadima Holdings, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(1) Informacién corporativa (Continuacitn)

Scotia Panama Trust Company, 5.A. (antes The Bank OF Nova Scobia (Panama), S.A.),
actuando en su condicidn de Fidudario del Fideicomiso de garantia para la emision plblica de
Bonos Hipotecarios Corperatives por un valor nominal total de hasta B/, 50,000,000 de Kadima
Holdings, 5.A., registrada sequn Resolucidn SMV No.472-18 de 16 de actubre de 2018,
Certifica saldo en dreuladién de la emisidn: B/, 37,294,037 al 31 de diciembre del 2021,

La oficna principal de la Empresa se encuentra ubicada en Grand Plaza, Piso 6, Boulevard
Pacifica, Punta Pacifica, Cludad de Panama, Republica de Panama,

Los estadas finanderos al 31 de diciembre de 20021, fueron aprobados por la Administracién de
la Empresa el 24 de febrero de 2022,

(2) Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros de Kadima Holding S.A., al 31 de didembre de 2021, fueron
preparades de conformicad con las Narmas Internacicnales de Informacidn Financiera (NIIF)

(3) Base para la preparacién de los estados financieros

(a) Base de valuacion y moneda de presentacién

Los estados financieros de Kadima Holding, S.A. al 31 digembre de 2021, fueren
preparados sobre |a base de costos histdricos, excepto los bonos corporativos rotativas
al valor razonable con cambios al resultado al inicio despuds del costo amartizada,
Estos estados financieros estdn expresados en Balboas {B{.); unidad monetaria de Ia
Repdblica de Panamd, la cual estd a la par v es de libre cambio con el Délar (US$) de
les Estados Unidos de América, La Repubfica de Panamd no emite papel moneda y en
su lugar utiliza el Délar de los Estados Unidos de América come maneda de curso legal.

(b) Comparacidn de la informacién
Conforme a lo exigido por la NIC 1 "Presentacidn de Estados Financleros” la informackdn
presentada en los estados financieros referida al afio 2020, se presents para efectos
comparatives debido con fa informacian similar al afio 2021,

{4) Resumen de las principales politicas de contabilidad
(a) Efectivo
El efectivo estd representado por e dinera en efective y las Inversiones a corto plaza
altamente liquidas, cuyo vencimiento es Igual o inferior a tres (3) meses,

= 10=




Kadima Holdings, S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacién)

(b)Cuentas por cobrar partes relacionadas

Las cuentas por cobrar partes relacionadas son producto del uso de los fondos
obtenidas de los bonos que se le pasan a las inmohiliarias para su operaclén, no

generan Interés y su cancelacicn se hace en efectiva,

{c) Bonos corporativos rotativos

Los bonos corporatives rotatives son reconocidas Inicialmente por su valor razonable &
las fechas respectivas de su contratacidn, incluyendo los costos de la transaccion
atribulbles, Después de su reconocimiento inicial, estos pasivos financieras son medidos
al costo amortizade wtiizando el método de la tasa de interds efectiva, La Empresa
reconoce las ganandas o pérdidas en el resultade del perinde cuando al pasivo

financiera =& da de baja, asi como a través del proceso de amortizacln.

(d) Reconocimiento de gastos

Los gastos se reconocen en el estado de resultados intearales, inmediatamente como @l
cuando el desembolso correspendiente no produce beneficios econamicos futurcs, o
cuando, y en k2 medida que, tales beneficios futuros no cumplen o dejan de cumplir [as
condiciones para su reconocimiento como actives en gl estado de situacion financiera.

{e)Impuesto sobre la renta

El impuests sobre la renta esta basado en los resultados del afo, ajustados por particas
que no son gravables o deducibles del impuesto sobre la renta, El impuesto sobre la
renta corriente, es la estimacion del Impuesto por pagar sobre la renta neta gravabie,
utilizande |3 tasa de impuesto que estd vigente a la fecha del estado de situacion

financiera.

(f} Instrumentos financieros

Los actives y pasivos financieros son reconodidos an el estado de situacidn financiera de

la Empresa cuando éstas se han convertido en parte obligada ¢
instruments,

Activos financieros

perbractual  del

Los gotivas finarcieras se reconocen en el estado de sitgacidn financiera de la Empresa

cuando se lleva a cabo su adquisicidn.

Clasi 0 Corrigng

| : ¢ L
Er el estado de situacidn fin

"
i

' r‘&,h:cs activos 5@ dasifican en funcién de sus

vencimientos, es dadr, como activos cormientes, aquelios con vencimiento igual o infesior a
doce meses y como activos no corrientes |os de vencimiento supericr a dicho periodo.

|



Kadima Holdings, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad (Continuacion)

{f) Instrumentos financieros (continuacion)
Pasivos financieros y patrimonio
Los pasivos financieros y los instumentos de patrimoreo se casifican conforme al
contenido de fos acuerdos contractusles pactades y teniendo en cuenta el fondo
econdmice. Un instruments de patrimanio es un contrato que representa una participacion
residual en el patrimonio de la Empresa una ver deducidos todos sus pasivos.

Clasificacion de pasivos financeros entre carmente v no corrente

En el estado de situacidn financera los pasivos se clasifican en funcdn de sus
vancimlentos, es dedir, como pasivos corrientes aquellos con vencimiento igual o inferor 2
doce meses y como pashas no correntes los de vendmiento superior a dicho perioda.

En & caso de aguellos prédstamos ouyo vendmiento sea a corto plazo, pero cuya
refinanciacian a largo plazo este asegurada a discrecidn de las Empresa, mediante lineas
de crédito disponibles a largo plazo, se clasifican como pasivos no corrientes.

{(3) Efectivo

&1 31 de diciembre, el efectivo en banco estd constituido de la siguiente manera:

E!IIII
Cuenta corriente
MMG Bank Corporation BL 7346 Bl 14225

=-12-



Kadima Holdings, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de iﬂl‘:_igrl'hrl de 2021

(6) Cuentas por cobrar partes relaclonadas

Al 31 de diciembre, las cuentas por cobrar partes relacionadas se detallan a continuacidn:

2021 2020

En activos:

Cuentas por cobrar:

Inversiones La Clave, 5.4, BY. 12,668,010 B/. 13,503,490
Inmobifaria Grupo Fujl, S.A. 10,071,287 10,341,977
village Office, 5.A. 5,343,856 5,217,700
Mega Bodega, S.A. 3,794,169 3,829,619
Ribban Assets, 5.A. 2,885,337 3,250,222
Galeria Castilla, 5.A. 089,108 080, 254
Inmobiliara 0.0.J., S.A. 799,161 799,279
Park Shops, S.A. 400,002 159,825
Fundacion Edificio Alegre, 5.A. 300262 _ 294003

Total BL32,351,192 B/ 38,425 450

o



Kadima Holdings, S.A.

Motas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2021

(7) Bonos corporatives rotativos

Los bonos corporativos rotativos se presentacitn 2 continuacin:

Tipo de s
emision  Techa de emisién de  Fecha de vencimiento 2021 2020
interés
A 15 de marzo de 2019 3.50% Marza 2029 Bl. ZBETHERD B 3252211
B 17 de abril e 2019 3.50% Abel 2024 5637 49 5,558,332
C 26 d= abell de 2003 12.00% Abril 20258 BOD, 000 800,000
D 5 de junio de 219 150% Dunio 2006 2,070,823 2283943
E 5 de junlo de 2019 3.50% Junio 2029 10,189,037 10,912,395
] 11 de julio de 2015 12.00% Julio 2029 950,000 950,000
H 11 die fully de 2015 12000 Jusa 2029 4,400,000 & 40000
1 19 de julio de 2019 12.00% ulio 2029 3,000,000 3,000,000
] I7 de septiambre de 2019 12.00% Septiembre 2029 200,000 300,000
K 3 de diclembre de 2015 12.00% Diciembre 2429 400000 200,000
L 31 da marza da 2030 150% Marze 2030 2452 268 2,608,253
M 30 de juria de 2020 3505  Junio 2030 2,054,552 2,299,741
N B deseptiembre de 2020 12.00% Septiembre 2030 1,700,000 1,530,000
o 30 de agosto de 2021 5.25% 30 de agosto de 2031 282,000 .
Total B/. 37294038 B/, 395468,914
Porcion corriente {2,650,472) (2,956,550)

Porcian no corrlenta

(B) Capital en accionas

Bl 34.643.566 B/ 35512364

Al 31 de diclembre, el capital en acclones de la Empresa esta compuesto asi:

ACciones camunes

Acciones Valor
Emitidas y an Valor Total
Autorizadas crculacion nominal capital
500 500 SV Bl 10,000

- -



Kadima Holdings, S.A.

MNotas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(9) Impuesto sobre la renta

De acusrdo & regulaciones fiscales vigentes las declaraciones del Impuesto sobre la Renta de las
empresas constituidas en la Replblica de Panamd estdn sujetas a revisian por parte de las
autoridades fiscales hasta por los tres (3) Glimos afos, indusive & afo terminada el 31 de
diciembire de 2021,

A pardr del afo Eﬂ'ﬂE,meamerduaiﬁaﬁ:.ﬂﬂlﬁdelawyﬁdaldefetwmdezmﬁ, las
entidades pagaran el impuesto sobre la renta a una tasa vigente sobre i que resulte mayor
entre la renta neta gravable calculada (por el método tradicional a tasa vigente sabre fa renta
neta gravable) ¥ la renta neta que resulte de deducir ded total de ingrasos gravables, & 95.33%
de éste. Esla nueva base para el ciloulo del Impuesto sobre ka Renta se conoce coma "“Calcuio
Alterna de Impuesto sobre la Renta” (CAIR)

A partir del ano 2010, s6lo haran este cliculo las entidades que tengan ingresos brutos gravables
superior & un miliin guinientos mil Balboas (B/. 1,500,000)

Basado en [a excerta legal transcrta, al 31 de diciembre de 2021, ls Empresa, no ha generado
ingreses que sean sujetos de Impuests sobre la Renta,

El Articido 91 del Decreto Ejecutivo No.98 de septiembre de 2010, que modifica el Articulo 133-0
del Decrsto Ejecutivo Mo.170 de octubre de 1993, establece que los contribuyentes podrén
solicitar & la Direccidn General de Ingresos |a no aplicackn def Caloulo Alterna de Impuesta sabre
|a Renta (CAIR) para la determinacicn del impuesto a pagar siempre v cuando:

a) Bl contribuyente @l momento de realizar el Céleulo Altemo del Impuesto sobre la Renta,
determinare que Incurrird en pérdida.

b) 5i al momento de realizar & Cékula Altermo ded Impuestc sobre la Renta para la
determinacidn del Impuesto sobre la Renta, produce una tasa efectiva de Impuesto sobre la
Renta que exceda a la tarifa viganta,

A partir ded afic 2010, de acuerdo al Articulo 9 de la Ley 8 del 15 de marzo de 2010, el articdo
599 del Cidigo Fiseal, la tarifa general quedars asi:

a} Las personas juricicas pagaran el Impuesto sobre |a Renta del afio 2011 y sigulentes 3 una
tasa del 25%, que resulte de la renta neta gravable.,

=16-




Kadima Holdings, S.A.

MNotas a los Estados Financieros
Al 31 de F!I:lmhre de 2021

(10)

(11)

Contingencia

Los abogados Galindo Arias & Lopez, abogadas de la Empresa, en su nota fechada of 4 de
marzo de 2022, expresan fo siguiente:

* No tenemos conocimiento de ningin reclamo o gravamen pendiente por razdn de
impuestes o de cualguier otra indole contra Kadima Halding, S.A.

* No tenemos conodmientos de ningdn juicio en e cual Kadima Helding, S.A., se parte
interesada.

+ Al 31 de diciembre de 2021 y a |a facha de esta carta, Kadima Holding, S.A., no tiene
saldo pendiente en concepto de honorarios profesicnales por sarvicios prestados.

Administracién de riesgos financieros

Un Instrumenta financiero es cualquier contrato que origina un activo en una entidad ¥ un
pasiva financiero de instrumento de capital en otra entidad. Las actividades de |a Empresa se
relacionan principaiments con &l uso de instrumentos finanderas y como tal, el balance de
situacidn financlera se compone principalmente de dichas instrumentos.

Lagares

Las actividades de la Empresa la exponen a una variedad de riesgoas finandieros tales coma:
riesgo de crédito, riesgo de liquidez y financlamients, riego operacional v resgo de tasa de
interés, El programa globa! de administracidn de riesgos de la Empresa s= enfoca en o
Impredecible de los mercadas financieros y busca minimizar los posibles efectos adversas en su
gestian finandera.

Por el desarrollo de sus actividades Kadima Holdings, 5.A., estd expuestas a los siguientes
resgos:

(@) Riesgo de orédito
La Administracidn ha establecido politicas para el otorgamients de crédito, Este esta
supto a evaluadiones en les que se considera la capacidad de pago, & historal v las
referencias de cada dliente actual y potencial. La exposicidn al riesgo erediticio es
monitoreada constantemente de acuerdo con el comportamiento de pago de los
deudores.,

(B} Riesga e liguidez y fnanclamiento
La Empresa da seguimiento diario a su posicién de liquidez, mantenienda activos liquidos
mayores que los pasivas |iquidos, considerando el vencimiento de sus activos finanderas
y efectia periddicamente proyecciones de flujes de efective con el abjeto de detectar
cportunamente los potenciales faltantes o ewcesos de efective para soportar sus
operaciones,
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Kadima Holdings, 5.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(11) Administracion de riesgos financieros {Continuacion)

() Riesgo operacional
El riesqo operacional es & riesga de pérdidas directas o indirectas potenciales, que estan
acodadas 2 inadecuados sistemas de control Interno, fallas administrativas, fraudes o
arrores humanos, fuga de Informacion en los sistemas de tecnologla e Infraestructura y
de factores extemos.

{d) Riesgo de tasa de inferds
La empresa mantiene pasivos importantes, representados principalments por préstamos
ertre partes relacdonadas. La Empresa administra este riesgo reafizando abonos
censtantes 2 estos compromisos con el fin de determinar con un buen grado ce certeza
los riesgos asociados al costo financiero de los pasives ¥, hasta donde las circunstancias
se lo permitan, minimizar los efectos de este riesgo.

El objetivo de la Empresa, es de manejar el riesgo cperacional, buscando evitar pérdidas
financeras ¥ con ello se dae la reputacidn del mismo, para asi buscar una rentabllidad,
utilizando controles que permitan desarrollar un adecuada desarrolio de los procesos.

{a) Riesgo Covid-12
| 11 de marzo de 2020, la Organizacidn Mundial de la Salud OMS declard al COVID-19
como una pandemia v e Gobierno de Panama decretd el estado de emergencia, en el
territario nacional, adeptando varias medidas de prevencién relacionadas prindpalmente
con euarentena total, toque de queda, derre de sus fronkeras, restricciones de movilidad
interna, suspension de ciertas actividades productivas, educativas y eventos masivos, entre
otras medidas,

El brote de COVID-19 trajo un impacto significativo negativo en la economia global durante
&l afio 2020 y 2021, la Administracion de la Empresa realizd un monitoreo permananta
sohie esta situackn a fin de evaluar los impactos en sus operaciones para asegurar |a
enntinuidad y sostenibilidad del negodo.

Las medidas tomadas por la Administracion se resumen a continuacidn:

. Acuerdo 7-2020 del 21 de mayo de 2020, emitido por la Superintendenda de Mercado
da Valares mediante el cual se adopta el procedimiento para el riesgo abreviado de las
modificaciones y términos v condiciones de las ofertas plblicas registradas en la
Superintendenda de Mercado de Valores, como parte de las medidas especiales ¥
temporales adoptadas ante el Estado de Emergencia Nacional declaraca por el Conssjo
de Gabinete como condencia del Covid-19 y conforme a |a rescludidn adoptada por la
junta directiva del Emisor celebrada el dia doce (12) de marzo de dos rrdl weintiung, s2
gprobaron las propuestas de modificacidn & los términos v condiciones la Serie B
corespondiente a los bonos.

= 17 -



Kadima Holdings, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(11) Administracién de riesgos financieros {Continuacién)
(e} Riesgo Covig-19 {continuacidn)

* Se difieren los meses da marza, abril, mayo, funia, julio v agosto de 2021 Jos cuales
serén acumulados al salda insoluto v pagaderos & la Fecha de Vencmiento.
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Nexia e ey

For a6

Auditores it it 58
(Panama) S.C. LSS

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA DEL
FIDUCIARIO DEL FIDEICOMISO No.167 (FIDEICOMISO KADIMA HOLDINGS, S.A.)
ADMINISTRADO POR SCOTIA PANAMA TRUST COMPANY,; 5.A.

Opinidin

Hemas auditade los estados financieras del Fidelcomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings,
5.A.) administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A. (el Fonda), que comprenden el estado
de actives y fondos en fideicomiso al 31 de diciembre de 2021 v los estados de excedentes de
ingresos sobre egresos, de movimientos de los fondos en fideicomiso y de flujos de efectivo

carrespondientes al afio terminada en dicha fiecha, asi como las notas explicativas de los estados
financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos las
aspectos materiales, la situadon financiera del Fideicomiso Mo.167 (Fideicomise Kadima
Holdings, 5.A.) administrado por Scotia Panama Trust Company, S.A., al 31 de diciembre de 2021,
su desempefio financiers v fiujos de efectivo correspondientes al afio terminado en esa fecha, de
confarmidad con las Normas Internacionales de Infarmacién Financiera (NIIF)

Fundamento de la Opinidn

Hemas llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA). Nuestras respensabllidades de acuerde con dichas normas se describen mas
adelante en |2 secchén Hesponsabilidad del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Administracidn del Fondo de
confarmidad con el Cidigo de Etica para profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas
Internacienales de Etica para Contadores {Codigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos
de ética aplicables a nuestra auditorfa de los estados financieros en |a Repuiblica de Panama y
hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requeriméentos
y con el Codigo de Etica del IESBA. Consideramas que la evidencia de auditoria que hemos
shtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinidn.

Cuestiones Olave de Auditoriz

Las cuestiones clave de |a auditoria son aquellas cuestiones que, segln a juicio profesional, han
sido las més significativas en nuestra auditoria de los ectados financieros del afo actual, Estas
cueetiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditonia de los estados finandieras en su
conjunte v en la formacdion de nuestra opinidn sobre estos, y No eXpresamos una opinidn por
separado sobre esas cuestiones. Hemos determinado que no existen cuestiones clave de [a
auditoria que deban comunicarse en nuestro informe.



Mexia
Auditores
[Panama) S.C.

Responsabiiidad de fa Administracin y del Gobierno def Fondo en Relacidn con fos Estados
Finarclaros

La Administracidn del Fonde es responsable de la preparacidn y presentaddn razonables de los
estados financeros adjuntcs de conformidad con las NIIF y del control interno que (&
Administracion considere necesario para permitir la preparacidn de los estados financieros libres
de Incorreccion material, debido a fraude o error.

En Iz preparacion y presentacion de los estados financleros, la Administracion es responsable de
la valoracidn de la capacidad del Fonde de continuar como empresa en funcionamiento, haclends
las revelaciones requeridas segdn corresponda, las cuestiones relacionadas y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la direccidn tiene Intencidn de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones.

Los integrantes dal goblerno de la Administracidn del Fondo son responsables de la supervision
de Informacicn financiera del Fondo.

Responsabilidad del Auditor en Reladidn con i3 Auditonz de los Estados Fnandieros

Wuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financiercs én su
conjunto estan libres de incorreccidn materdal, debido a fraude o error, y emitic un Informe de
auditoria gue contiene nuestra opinién, Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero
no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA) siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecdones
pueden deberse a fraude o error y s& consideran materlales sl, Individualmente o de farma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en los estadas financieros,

Como parte de una auditoria de conformidad con las MIA, aplicamas nuestra juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditaria. También:

« Identificamos v evaluamos bos riesgos de incorreccldn material en los estades financlercs,
debido a3 fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos v chtenemos evidencia de auditoria suficients y adecuada para
nroporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incormeccion
material debldo 2 fraude es mds elevado que en & caso de una Incorreccidn material
debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacidn, omisiones
deliberadas, manifestacionas intencicnadamente errdneas o la elusion del controd interna,

+ Obtenemos entendimients del contrel Interno relevants para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que s2an adecuados en funcion de las dreunstancias
y no con la finalidad de expresar una opinkin sobre fa efectividad ded control Interno del
Fondo.



Mexia
Auditores
(Panama) 5.C.

« FEvaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicables vy |a razonabliidad de las
estimadones contables y la correspondiente informacidn revelada por la Administracidn,

» Conduimos sobre o adecuado de la utilizacidn, por la Administracion, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandoncs en la evidencia de auditoria
obtenida, conclulmaos sobre s existe o no una Incertidumbre material relacionada con
hachos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fando para continuar come empresa en funcionamiento. Si condlulmes que existe una
incertidumbre material, se requisre gue llamemos k2 atencion en nuestro informe de
auditorfa sabre la correspandients infarmacion revelada en los estados financleros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemaos una opinitn modificada. Nuestras
conclusiones se basan en k2 evidencla de auditoria obtenida hasta a fecha de nuestro
infarme de auditorla, Sin embarga, eventos o condiclones futuras pueden ser causa de
gue &l Fondo deje de ser una emprasa en fundionamiento.

= Evaluamos la presentacion en su conjunto, |a estructura y & contenido de los estados
financiaros, Incluida 1a informacdén revelada, v si los estades financieros representan |as
transacciones y eventos subyacentes de un modo que lagran la prasentacion razanable.

Mos comunicamos con los responsables del gobierno del Fonde en relacién con, entre atros
asuntos, el alcance y el memento de la realizacion planificada de la auditoria y los hallazgos
significativos de la auditorla, asi como cualquier diferencia significativa del contral interno que
identificamaos en el transcurso de |2 auditoria.

También proporcionamos a los responsables del goblerno del Fondo uma dedaracion de gue
hemos cumplido los reguerimientos de ética aplicables en refacidn con la independendia y les
comunicamos a eflios acerca de todas las relaciones y demds asuntos de las que s& pucoe esperar
razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspondientes
salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido cbjeto de comunicacion con los responsables del gobierno de la
Empresa, determinamas las que han sido de los mds significatives en la auditoria de los estadoes
financieros del afio actual y que son, en consecuencia, las cuestiones claves de la auditoria o
reglamentarias prohiban revelar publicaments la cuestidén o, en circeunstandas extremadamenta
poco frecuentes, determinemos que una cuestion no se deberfa comunicar en nuestro informe
porgue cabe razonablemente esperar que las consecuenclas adversas de hacerlo superarian |os
beneficos de interés publicos de la misma.



MNexia
Auditores
(Panama) S.C.

Ofrps Regiedmiantos [agales ¢ Reglamentarnios

De conformidad con la Ley 280 ded 30 de diciembre de 2021, que regula 2 prafesion del Contador
Plblico Autorizade en la Replblica de Panama, declaramos;

«  Que la direccion, elecucion y supendsion de este trabajo de Auditaria de Rdeicomiso Na.
167 {Fidelcomiso Kadima Heoldings, 5.4.) administrado por Scotia Panama Trust Company,
5.A. para el afio terminado al 31 de diciembre de 2021, se ha realizado fisicamente en
territorio panamefic.

» El eqguipo de trabajo gque ha particdpado en la Auditoria de de Fideicomiso Mo, 167
{Fideicomiso Kadima Holdings, S.A.) administrado par Scotia Panama Trust Company, S.A.
& la que se refiere este informe, estd conformado por: o Soclo encargade del compromiso
Bartolomé Mafla H.; socio revisor de calidad Edgar A. Barsallo D., supervisor Javier Ortega,
encargado Yarisel Camargo.,

El sacio encargado de la audiboria gue ha elaborado este informe de los auditores independientes
25 Bartolomé Mafla H.

N

Bartolomé Mafla H.
Eacio Director
C.P.A, Mo 2BGT

Nexia Auditores {Panama), S.C.

Panama, Replblica de Panama
16 de marzo e 2022



Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, 5.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

Estado de Activos ¥ Fondos en Fideicomiso
Al 31 de diciembre de 2021

Notas 2021 2020
ACTIVDS
Efectivo 5 B 516,300 By 154,677
Total de activas BY. 16300 B 354,677
Contingencia B
FONDOS EN FIDEICOMISO
Aportes en fidelcomiso B B&L,706 B/, 388, 7458
Excedentes acumulados de egresas sobre Ingresas (53,406 {34.121)
Total de fondos an fideicomiso 516,300 354 677
Total de fondes en Adelcamiso By, 515:31]3 By, A5 677

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financienss,



Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, S.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

Estado de Excedentes de Ingresos sobre Egresos
Por el afio que termind el 31 de diciembre de 2021

Nota 2021 2020

Ingresos

Ingresos & BL 1,500 1460
Total de ingresos 1,500 1,460
Egresos

Honorarlos profesionales {16,125} (16,000}
Cargos bancarios (3, 300 [1,932)
Impuestos ITEMS (1,350} {1.254)
Total de egresos == (20,7851 (19, 185)
Excedentes de egresos sobre ingresos BY. [19,2B5) B/, (17, 726)

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos astados fingncleros.




Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, 5.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

Estado de Movimiantos de los Fondos en Fideicomiso

Por el afie que termind el 31 de diciembre de 2021
Excedantes

Aportes da acumulados de

fideicomisa egresns sobre Toisl
ingresos
Saldo al 1 de enero de 2020 By, 195464 B/, (16,395 B 179,065
Apartes de fideicomiso 193,334 - 193,334
Excedentes de egresos sobre Ingresos . {17,726} (17, 726)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 388,794 (34,121) 354,677
dportes de fideicomiso 180,908 - 180,908
Excedentes de egresos sobre ingresos = {19,385 {19, 285)
Saldo &l 31 de diciembre de 2021 g/, SG60. 706 B, (33,406% 8. 516=3u|:|

Las notas que se acompafian forman parte Integral de estos estades financiaros.




Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, 5.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el aiio que tarming el 31 de diciambre de 2021

Nota 2021 2020

Flujos de efective de las actividades de operacidn
Excedente de egresos sobre Ingresos BY. (19,285} BY. (17,726)
Flujos de efective usados en las actividades de oparacidn {19,285} [17,726)
Flujos de efective por las actividades de financiamiento
Aportes en fidescomiso 160,908 193,334
Flujos de efectivo provistos por lags actividades

de financiamiento 180,908 193,234
Aumento an el efectivo 161,623 175 BOE
Efedtvo al inicio del afa 354,677 179,065
Efectivo al final dal afio § BL 516,300 B/ 354,677

Las notas que se acompafian forman parte integral de estos estados financieres,



Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, S.A.)
Administrade por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

Motas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2021

(1)

(2)

Informacion corporativa

Mediante instrumento privada del 17 de octubre de 2018, fus insorito e Fdeicomisa de
garantiz el cual designa a Scotia Panama Trust Company, S.A., como flduclario v estd Inscrita
en el Registro Plblico en el Rollo 1130136, Imagen 1 y Ficha 566776 de la Sociedad
Mercantil, qulen para efectos de controles Internos ¥ separacion de patrimania asignd al
fideicomiso (Fideicomiso Kacima Holdings, 5.A.) el nimerg de registra "167%, (el Fonda)

Las pperaciones de fideicomiso en la Replblica de Panamé, estin reguladas por la
Superintendencia de Bancos de Panama segun la Ley 1 del 5 de enera de 1584, reglamentada
con el Decreto Ejecutivo 16 del 3 de octubre de 1984,

La oficina estd ublcada en Tore de Las Américas, Piso 5, Punta Pacifica, San Francsco,
Ciudad de Panama, Raplblica de Panama3.

Mediante escritura 1425 del 19 de marzo de 2021, se protocollza Resolucicn SBP - 5 de
marza de 2021 y Acta de reunidn Extraordinaria de la Junta General de Accionistas The Bank
Of Nova Scotia (Parama), S.A., medlante la cual se cancela la Licencla Bancaria General Y 58
cambia el nombre a Scotia Panama Trust Company, S.A.

Estos estades financieros, al 31 de diciembre de 2021, fueron autarizados para su emision
por la Administracicn del Fondo el 16 de marza de 2022,

Daclaracion de cumplimiento
Los estados finandercs, del Fideicomiso No.167 (Ficeicomiso Kadima Holdings, S.A.)

Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A., al 31 de diciembre de 2021, han sida
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Finandera (NIIF)

(3) Base de preparacion de los estados financieros

(a) Base de valuacién y moneda de presentacidn
Los estades financieros son preparados en base al valor razonable para los activas
financleros,

Estos estades financieres estdn expresades en Balboas (Bf.), 1a unidad monetaria de |3
Replblica de Panamé, 2 cual est3 a la par v es de fibre cambio con & Délar (US$) de
los Estadas Unidos de América, La Repiblica de Panamia no emite papel moneda propio
¥ en su lugar, utilza el Ddlar de los Estados Unidos de América coma moneda de curso

legal.




Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, S.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de diclembre de 2021

(3) Base de preparacion de los estados financieros (Continuacién)

(b) Comparacitn de la informacidn
Conforme a lo exigida por la NIC 1 "Presentacidn de Estados Financieros” la informacion
presentada en los estados financieros referida al afio 2020, se presenta para afectos
comparativas con |3 informacidn similar al afio 2021.

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad

(a) Efectivo
B efective estd representado por e efective y depdsitos en cuentas bancarias
mantenidos en banco local.

(b) Aporte en fideicomiso
Lac aportes en fideicomisos corresponden a efective y podrd aumentarse
indefindaments hasta al cierre del Fidelcomisn,

{c) Reconocimiento de los ingresos
Les ingresos se contabilizardn cuando se cumplan todes los criterios siguientes:

Hayan sida aprobados por las partes.

Se puedan identificar los dereches de cada parte,

Se pueda kentificar las condiciones de pago.

Los acuerdos Henen fundamento comercial.

Es probable que la entidad reciba la contraprestacion 2 la que tendra derecha.

Medician

Los ingresos de actividades ordinaras se reconocen al importe del predo de la
transaccion que se asigne a una obligacion de desempefo, cuando dicha obligacion de
desempefio se satisface. El precio de la trarsaccidn a5 el importe de la contraprestacian
2 la que 52 tizne derecho por la transferencia de bienes o servicios,

(d) Reconocimlento de gastos
Los gastos se reconocen en el estado de excedentes de egresos Inmediatamente coma
tal cuando ef desembolso correspondiente no produce beneficios econdmicos futures,
0 cuando, ¥ en [a medida que, tales baneficios futuros no cumplen o dejan de cumplir
las condiciones para su reconocimiento como activos en el estado de activos v fondos
&n fidelcomiso,

<0 -



Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, S.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Al 31 de diclembre de 2021

(4) Resumen de las principales politicas de contabilidad [Continuacitn)

() Instrumentos financieros
Los activos v pasivos finanderos son reconocidos en el estado de activos v fondos en
fideicomiso del Fondo cuando estds se han comvertido en parte obligada conbractual
del imstruments,

Activios financleros
Los adtivas financieros se reconocen en el estado de activos v fondas en fideicomiso

del Fondo cuando sa lleva a cabo su adguisician,

Pasives financieros y patrimonio

Los pasives financieros v los mstrumentos de patrimonic se dasifican conforme al
contenido de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo
econdmico,  Un instrumento de patrimonlo es un confrabo gue representa una
participacion residual en el patrimonio del Fondo una vez deducidos todas sus pasivos,

(5} Efectivo
Al 31 de dicdembre, el efectivo s= detalla a2 continuacion:

2021 2020
Banco:
Cuenta ahorros:
Scotia Panama Trust Company, S
{antes The Bank Of Nova Scotia (Panama) S.A.) Bl 516300 B 354677
(6) Ingresos

Al 31 de dicdembre, os Ingresos por un monto de By, 1,500 (2020: B/. 1,460) cormesponden a
intereses mensuales ganados sobre & saldo de [a cuenta de ahorros que manbiene el Fondo
en banco local,

=11 -



Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, 5.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, S.A.

Notas a los Estados Financleros
Al 31 de diciembre de 2021

(7) Valor razonable de activos y pasivos

B valor razonable estimado es el monto por el cual bos instrumentos financieros pusden ser
negociados en una bransaccion comin entre las partes interesadas, en condiciones diferentes
a una venta forzada o liquidacion, v es mejor evidenciado mediante cotizaclones de mercada,
sl existe alguno.

Las estimaciones del valor raponables son efectuadas a una fecha determinada, basada en
estimaciones de mencado y en informacion sobre bos instrumentos finanderos. Estos estimados
na reflefan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para Is venta de un
instrumento finandero particular a una fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas v por
naturaleza involucran incartidumbres v asunte de mucho juicla, per lo tanto, no pueden ser
determinacas con exactitud. Cualquier cambio en la suposicién o criteric puede afectar en
forma sgnificativa las estimaciones.

A continuaciin, se presenta un resumen de los supuestas utilizados en la estimacidn de valar
razonable de los instrumentos financieros méds Importantes del Fondo:

a) Depdsitos en bancos
Elvalor en libros de los depdsitos en bancos se aproxima al valor razonable par su liquider
¥ vencimienta a corto plazo,

b} Estimaciones criticas de contabilidad y juicios en la aplicacién de poditicas contables
El Fondo efectia estimaciones y asunciones que afectan los montos reportados de los
activos y pashos dentre del siguiente afio fiecal. Las estimadiones y juiclos son
continuamente evaluados y estan basados en la experiencia histérica vy otros factores
incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
Circunstandas.

(B) Contingencia
Lz firma de Abogados Galindo Arias & Lipez, en su calidad de Asesores Legales, en su nota
fechada el 14 de marzo de 2022, informa que, al 31 de diclembre de 2021, no manefan ningin
litigio, proceso judicial o reclama ni a favar nl en contra ded Fondo,

{2) Administracion de riesgos de instrumentos financieros
Un Instrumente financiers es un contrate gue orgina un activo financlero para una de las
partes y a la vez un pasivo finandero o Instrumento patrimanial para le contraparte. El estada
de Activos, Pasives y Fondo en Rdelcomiso Incluye instrumentos financleros.

-12-



Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, 5.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

(9) Administracién de riesgos de instrumentos financieros { Continuacién)

Los principales riesgos identificados por el Fondo son los riesgos de erédito, riesgo de lquidesz,
riesgo de E_Is.a de interes, riesgo de mercada v riesgo de Covid-19 |os cusles se describen 3
continuacidn;

(a)

Riesgo de Bguider
El riesgo de liguidez es el riesgo de que el Fondo no pueds cumplir con todas sus
obigacionss. El Fondo mitiga este riesgo estableciendo limites en la praporcicn minima
de los fondos que deben ser mantenidos en Instrumentos de altas liquidez.

(b} Riesgo de tasa de interds

(e}

Los fondos en fideicomisos estan expuestos a los efectos de fluctuaciones en las lasas de
interés pravaledentes en el mercado, en su skuacdn financlera v flujos de efective, La
exposicion a este riesgo es e resultads de no controlar los mérgenes que deben existir
entre sus actives vy pasivos,

La Administracion del Fondo administra este riesgo mediante politicas que controlan los
limites por instrumentos financiero, induyendo la exposicion maxima de pérdidas sobre &
valor razonable de dichas instrumentos, las ganandias futuras v los flujos de efectivo,
Estas politicas consideran el mantener mérgenes prudentes entre los activos y pasivos.

La Administracion del Fondo para e riesgo de tasa de Interés para los activos y pasivas
corsidera factores tales como las clausulas contractuales, las fechas de revision de los
valores e instrumentos de mercada, las tasas efectives y los vencimientos de los
instrumentos financieros bajo ambas categorias, Los contratos de crédito fijan la tasa de
interds vigente para cada préstamo.

Rigsgo de merncaoo

Es &l riesgo de que el valor de un activo finandero del Fondo se reduzca por causa de
cambio en la tasa de interss, en los preclos acconarios y otras varlables finandieras, asi
come la reaccicn de los participantes de los mercados de valores o eventos politicos y
ECoNOmicos,

Los riesgos de mercado que surgen de las actividades negociables y no negociables estén
concentrados en la Administracian,
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Fideicomiso No.167 (Fideicomiso Kadima Holdings, S.A.)
Administrado por Scotia Panama Trust Company, 5.A.

MNotas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2021

{(9) Administracion de resgos de Instrumentos financieros (Continuacién)

(&) Riesgo de Covig-19
El 11 de marzo de 2021, la Organizacidn Mundial de la Salud OMS declard al COVID-19
como una pandemia y el Gobierno de Panama decretd el estado de emergendia, en el
territorio nacional, adoptando varias medidas de prevencitn relacionadas princpalmente
con cuarentena total, toque de queda, clerre de sus fronteras, restriccones de maovilldad
interna, suspension de dertas actividades productivas, educativas y eventos masivos,
entre obras medidas,

El brote de COVID-19 trajo un impacto significative negativo en la economia global
durante o afo 2021 y la Administracion de lz Empresa ha realizado un monitorea
permanente sobre esta situacidn a fim de evaluar los impactos en sus operacionas para
asequrar [a continuldad v sostenibilidad del negoda.

Las medidas tomadas por [a Administracidn se resumen a continuacion:

1. Durante el ejercicia de 2021 el fidelcomitente ha tamada las medidas necesarlas para
mantener &l nivel de flujo de ingresos, al igual que para realizar acuerdas comerciales
con sus dientes que le permitan seguir generando ingresos por los contratos cedidos
y manteniendo unas finanzas saludables dentro de un entorno ecanomico complejo,

2. El fidescomitente ha tomado la dedsion irrestricta de apoyar a sus dientes durante los
meses que dure la emergencia sanitaria, ofreciéndole soluciones especiales que les

permita mitigar los impactos de la pandemia en su capacddad de pago.
3. Los riesgos relativos al Covid-19 han sido evaluados parmanentemants por parte da

la Administracion del Fideicomiso y 52 han tomado las acciones necesarias para mitigar
gl impacto &n las operaciones y resutacas.
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Scotia Panama Trust Company, S.A. Scotiabanke

jantas The Bank of Neva Scotio (Forama, S.4.)
Tarres de las Amdricas, Torre A, Piso 5
Apartado 0832-02231

Panamd, Repdblica de Panama

Tel.: (507) 297-5200
Panarma, 27 de anero dio 2022

Safores

SUPERINTENDEMNCIA DEL MERCADO DE VALORES
Edificio Global Plaza, Pisa No. 8,

Calle 50

Ciudad

Alencibn:  Lic, Elena M. Marin Baiz
Direciora Nacional de Mercado de Valores e Inlermediarics

REF: CERTIFICACION TRIMESTRAL DEL FIDUCIARIO ~ KADIMA HOLDINGS, 3.A.

Estemados seforas:

Aor esle medo, SCOTIA PANAMA TRUST COMPANY, 5. A., actuando an su condicion de Fiduciario del Fidssoomiso
di Garantia para la amisidn pibiica de Bonos Corporatives por un valor noming tofal de hasta USDE0,000,000.00 e
Kadima Holdings, S.A., registrada segin Resolucion SMV No. 472-18 de 16 de ociubre de 2018, CERTIFICA fa
siguiente informacidn af 31 de diciembre de 2021:

(g) Smdo en circutacin de la emision: USD37,204,037.81, da los cuakes USD25.704,037.81, coresponden al
saldo insalulo de los bonos emitidas en las siguientes seres que son garantizadas por el Adeicomiso:

- Saldo en circulacidn de la Sere A (Oficentro): USDEBET 860,20

- Baldo en circulacidn de la Sere B (Brisas Mall): USDS 687 498.00

- Saldo en circulacian de la Sede D (Vilage Offices): USD2,070 B22.49
- Zaldo en circulacidn de la Sere O (Village Officas): USD262,000.00

- Baldo en circulacidn de la Senie E (Uniplaza). USD10,199,037.18

- Saldo en circulacion de la Sede L (Uniplaza): USD2 482, 268.45

- Baldo en circulacidn de la Sede M (Mepa Badegas): USD2,094 55148

(b} El Patrimenio administrado esid conformado por |os bienes yio derschos indicados a confinuacian, los cuales
se encuenira debidaments franeferidos al Fidsicomesa:

I, Aclivos financieros por la suma de USD518,300.39, confrmados por ko siguiente;
- Saldo an cuenta de shomos para 13 Serie Oficentro; USD3,729.83
- Saldo en cuenta de ahormos para la Serie Brisas Mall: US0D135,4339.48
* Saido en cuenta de aharros para la Series Village Offices: USD325,866.30
- Saldo an cuenta de shorros para |a Series Uniplaza: USD25, 758,25
Saldo en cuenta de ahormos para ia Serie Mega Bodegas: USD25407.48

iL Ctros bienes yin derechos que forman paste del patimonio fidetcomitide;



Scotia Panama Trust Company, 5.A. Scotiabanks

{artes The Bank of Nova Scatia (Panamal, 5.4.)
Torres de las Américas, Tome A, Plso 5

Apartado 083207231

Panamad, Replblica de Panama

Tel.; [507) 297-5200

Casidn frevocable e incondicional de la totalidad de ks cénones de amendamiento
proverdentes de los conlratos de arrendamiento de los locales comercides ded Edificio
Oficentro ded Este y Plaza Comercial Galeria del Esle, como garaniia de los bonos

de la Serie A,

Primera hipoteca y anficresis a favor del fiduciario, hasta porla suma de USDE 600,000,002,
apbre ka finca inscrita al Folio Real ndmero 89871, codigo de uhicacion B7T0%, ubcada an el
Distrity de Panamé, Civdad de Panama, Republica de Panamd, como garantia de los bonos
de la Serie 4.

Cesian frrevocable e incondicional de la lolalidad de les cénones de arrendamianlo
provemeantes de los contrates de arendamiento de los locales comenciales de P.H. Brsas
Mal, coma garantia da los bones de la Sarie B.

Primera hipoteca y anfcresis a favar del fiducians, hasta por la surma de LESD6 500,000.00,
sobre las fincas No. 30202624, 30202625, 0202626, 30202627, 30202631, 0202632,
0202633, 0202634, 0202635, 0202636, F0E02637, 30202640, 30202642, 30202644,
0202645, 30202646, 30202648, 20202651, 30202652, 30202654, 0202658, 30202659,
30202660, 30202661, J0202662, J0202663, 30202664, 0202665, 0202666, I0202667,
30202670, 30202671, 30202672, 30202673, 30202674, J0202673, 30202676, H202677,
J0202676, 30202679, 30202660, 0202681, 0202682, 30202663, 0202684, 30202685,
02026486, 30202687, J0202668, 30202689, 50202690, 30202681, 30202692, 30202623,
J0203096, 002657, M202098, cidigo de ubicackin 8 ADS de |s Seccidn de Propesdad
Horizontal, Provincia de Panamé, come garanifa de los bonos de fa Serls B

Cesidn imevocabée e incondicongl de la totalidad de los cdnones de amendamiento
proveniantes de los contratos de amendamiento de kos locales comerciales de \Wlage
Offices, 3.4, como garantia de los bonos de Is Serie O

Primera hipoteca y anficresis a favar ded fidusianio, hasta por la suma de UISDE 585,000.00,
sobre kg fincas 442681 con codigo de ubicaciin 8708, 30146581 con chdigo de ubicaciin
8901, 96360 con cidigo de ubicacion 8708, 391413 con cddigo de wbicaciin 8720, 71064
con cbdigo de ubicaciin 3720, 383061 con codiga de ublcacsdn 8001, 30148580 con cidige
de ubicacidn 9901, 468382 con codigo de ubicacidn BAQS, 86358 con codigo de ubicaciin
8708, 30141022 con codige da ubicacon 8718, como garantia da los bonos de la Sarie D.
Al ciema del timestre reportado, |8 garantia de los bonos de la Serie O, no s ha
perfeccionado.

Cesitn imevocable & mcondisional de & totefidad de los canones de amendamiento
provenigntas de ks condratos de amendamisnto de los kecales comenciahes de Uniplaza,
come garantia de ks bonos de las Seres Ey L.

Primere hipoteca y enficresis & favor del fiduciano, hasta por & suma de
LS04, 158, 00000, sobre Finca inscris &l Folio Real ndmero 443681, como gerantia de
los bones de las Ssries E y L.

Cesidn imevocable e incondicional de cananes de arendamiznts de locales comercizles de
Maga Bodegas, 5.4, como garantia da la Saria M.

Primera hipoleca y anlicresis a favor del fduciario, por [ suma de USD2 400,000.00, sobre
|la Finca inscrife &l Folio Real nimene 339862, como garanfia de los bonos de |a Sene M,

{c) Debide a la diversidad de |os bienes yio oerechos que conforman e patdmenio del Bdeicomiso, no se

considera gue exsta une concendreciin de bienes fideicomitidos.



Scotia Panama Trust Company, 5.A. Scotiabanke
{ontes The Bavk of Nove Scotla (Panamal, 5.4.)

Torres de las Amérlcas, Torre &, Piso §

Apartade 083202231

Pamama, Repiblica de Panama

Tel.: (507) 297-5200

(€} Parala Sene A, la coberfura de garantia que resulta de dividir el vabor de mercado dal avaluo de las fincas

(&)

hicatecadas a favor del fiduciario (USD11,550,000.00) entre of saldo insoldo de los bores e |3 serie
{USDZ B8T 850.20), a5 de 4.00.

Fara la Serie B, la cobertura de garantfa gue resulla de dividir & valor de mercado def avallio de las fincas
hipstecadas & favor del fiduclario (USD11,980,000.00) entre el saldo msoluts de los bonos de la sere
(USDS5,6ET 428.00). e de 2.11.

Para la Serie D, la cobartura de garantia que resulta de dividir &f valor de mercada del avakio da las fincas
hipotecadas a favor del fiduciario [USD6,357,000.00) antre el salde Insalulo de los honos de la serie
{USD2.070,822.40), a2 de 3.07.

Para las Series E y L, la cobertura de garanifa que results de dividic el valor de mercado del svalio de as
fincas hipolecadas & favor del fiduciario (LISD28.513,000.00) entre & saldo inscluo da jos bonos de e ssres
(U3D12,681,305.64), es de 2.25.

Para ka Serie M, la cobertura de garantia que resufta de dividir ol valor de mercado dal avalin de las fincas
hipatecadas a favor del fiduciane (LISD8500,000.00) antre & saldo insokito de los bonos de Iz =arie
{US02,094 551 .48), es da 4.54,

Al 31 de diciembre de 2021, bos rafios resuliantes de dividic el valor de los bisnes fideicomitidos para las
sefies de bonos garanizadas, endre sus respeclivos saldos insolutos, son los siguientes:

A E 0 EyL M
Salkda en cusnta de ahorme 3.7 89 135,406,450 325,856, 30 25,798.25 25407 45
Hipateca a favor del Fetucania 3600000000  Esco00000] 2385000000 1415800000 240000000
Blenes Fidelcomitidos 3603,720.80)  B635.408.40)  2,710,866.20) 1416379825  2.425.407.46|
'Seido insokae d la seri 2807960200  5697498.00 207082240 1266130564 2008 551.48]
Ratio * 1.25 147 1.34] 112 1.195)

" Eslos radios no estén definidos en of prospacts infarmalve de las banos, nf en minguna e los suplsmentos comaspondianias &
i senns emilidas, pem 8 inchywn detido 3 gue esfdn condamplados an ef modelo de corfficaciin bimeatral amido por la
Suneninfendencia del bercado de Valoes,

La prasante certificaciin ha sido emilida en la ciudad de Panamé, Repibica da Panamé, el dia 21 de enern da 2022

SCOTIA PANAMA TRUST COMPANY, 5.A., en calidad de Fiduciario

. Wl?q—-d o Dy il gyrend By
A 5::; - lr--_::-l"' Edgar Covonada
T i B ..-:r_.-__,.d' D 3O 0711
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Christy Lopez Edgar Coronado
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NOTARIA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA
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~~DECLARACION NOTARIAL JURADA. -
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En la ciudad de Panamd, Capital de la Repiiblica y Cabecera del Circuito Notarial del misma
nombre, a los veinte (20) dias del mes de abril de dos mil veintidés (2022], ante m{
NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO, Notaria Piblica Duodécima del Circulto de
Panama, con cédula de identidad personal ndmero ocho- dos cinco cero- tres tres ocho
(8-250-338), ante mi comparecieron personalmente, [IMMY YOHOROS, vardn, panameifio,
mayor de edad, empresario, vecino de esta ciudad, portador de la cédula de identidad
personal nimero ocho- setecientos quince- seiscientos dos (8-715-602), ERIC ENDAF

varon, panamefio, mayor de edad, empresario, vecino de esta ciudad, portador de la
cédula de identidad personal nimero acho- tres seis ocho- tres nueve uno (B-368-391)
MORRIS HAFEITZ, varon, panamefio, mayor de edad, empresario, vecino de esta ciudad,
portador de la cédula de identidad personal nimero ocho- siete dos siete- dos tres dos
cinco (8-727-2325), Presidente, Vicepresidente y Tesorero, respectivamente de KADIM A

HOLDINGS, 8.A., sociedad andnima inscrita al folio electrénico ndmero ciento cineuenta

cinco millones seiscientos cincuenta y dos mil trescientos noventa ¥ cuatro (1556523941,

de la Seccion de Mercantil del Registro Piblico, todos con residencia en el Distrito de
Panamd, Provincia de Panamd, personas a quienes conozco ¥ a fin de dar cumplimiento a
las disposiciones contenidas en el Acuerdo siete-cerp-dos (7-02) de catorce (14) de
Octubre de dos mil dos (2002) de La Superintendencia del Mercado de Valores de la

Repiblica de Panama, por este medio dejan constancia bajo la gravedad del juramento, lo

sigulente: -——=-==ee . e i L

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

al PERIODO 2021. - - - S
b. Que, a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaracionesd
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sohre hechos de importanciz
gue deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa

nueve [1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las declaraclones
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hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafosas a la luz de las crounstancia
en las que fueron hechas. c. Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualguie
otra Informacién financiera incluida en los mismos, re presentan razonablemente en todos
sus aspectos la condicidn F-inanciern ¥ los resultados de las operaciones de KADIM
HOLDINGS, S.A. para el perfodo correspondiente del cero uno (01) de enero de do
mil veintiuno (2021) al treinta y uno {(31) de diciembre de dos mil veintiuno

[ T — ~d. Que los firmantes: d.1 Son responsables del establecimiento

mantenimiento de controles internos en la empresa.— -d.2
Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién
de importancia sobre KADIMA HOLDINGS, 5.A., sean hechas de sy conocimiento,
particularmente durante el perindo en el que los KADIMA HOLDINGS, 5.A., sean hechas

de su conocimients, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sida

preparados. ~d.3 Han evaluado la efectividad de los controles internos de

KADIMA HOLDINGS, 5.A, dentro de los noventa (90) dias previos a la emisidn de los

Estados Financieros.— d.4 Han presentado en los Estados Financieros
sus conclusiones sobre la efectividad de los controles internos conm base en las
evaluaciones efectuadas a esa fecha,—--—-——ccreeeees e. Que cada uno de los firmantes ha
revelado a los auditores y al Comité de auditorfa de KADIMA HOLDINGS, 5.A, lo sigulente:
e.l Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de
los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de KADIM

HOLDINGS, S.A, para registrar, procesar y reportar informacién financiera, e indicado a

los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos,
e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros
empleados que ejerzan un rol significativo en Ja ejecucién de los controles internos de
KADIMA HOLDINGS, 5.A.—-—eeeceee—. £. Que cada uno de los firmantes ha revelado a los
auditores externos la existencia o no de cambios significativos en los controles internos de
KADIMA HOLDINGS, S.A, o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma

importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la




REPUBLICA DE PANAMA ez
PAPELNOTARIAL - = FANGANA

e
X .

formulacién de acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de
importancia dentro de la empresa. Esta declaracion la hacemos para ser presentada ante
la Superintendencia del Mercado de Valores. Leida como les fue esta declaracién a los
comparecientes en presencia de los Testigos Instrumentales YESTANY CEDENO SALDANA,
mujer, panamefia, mayor de edad, con cédula de identidad personal nimero ocho- ocho
tres cinco- uno cuatro ocho ocho(8-835-1488) v SIMION RODRIGUEZ BONILLA, vardn,
panamefio, casado, mayor de edad, con cédula de identidad personal nimero nueve -
uno siete cuatro - dos cero cero (9-174-200), personas a quienes conozco ¥ son habiles

para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y la firman todos

para constancia, por ante mi, el Notario que doy fe. -

]

HOROS ERIC ENDARA

YESTANY CED SALDANA

NORMA MARLENIS VELASCO CEDERIO kxkx_

NOTARIA PUBLICA DUODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA




