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ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

La Compaiiia se dedica principalmente al arrendamiento de bodegas dentro del territorio nacional.
Sus oficinas estan ubicadas en avenida Miguel Brostella y calle 71B Oeste, edificio #36. La
Compafiia es una subsidiaria 100% poseida por Grupo Feduro, S. A., establecida bajo las leyes
de la Republica de Panama. La Compafiia inicié operaciones el 1 de junio de 2018.

El presente analisis se refiere a ios estados financieros interinos de Latsons Realty Investment
Company, S.A. para el periodo de tres meses terminado al 31 de marzo de 2022.

Balance de situacién al 31-marzo-2022 vs 31-marzo-2021

Estado de resultados y fiujos de efectivo por los tres meses terminados el 31-marzo-2022 vs 31-
marzo-2021

Los importes en todos los reportes estdn expresados estan en miles de balboas.

A. LIQUIDEZ:
El Balance de Situacion muestra los siguientes valores;
2022 2021
Efectivo 3,668 1,750
Fondos en fideicomiso 2,395 2,383
Préstamos por cobrar a compafiia afiliada 1,564 1,563
Gastos pagados por adelantado 341 192
Total de activos corrientes 7,968 5,888
Bonos por pagar 4,725 4,753
Cuentas por pagar 78 43
Gastos acumulados e impuestos por pagar 260 72
Total de paivos corrientes 5,063 4,868
indice de liquidez 1.57:1 1.21:1

Endeudamiento 2021

Deuda financiera, neta 65,031

Patrimonio 13,686
4.75




Desde Ia liquidacidén de la Emisidn en marzo de 2019, el Emisor coloc6 en la Cuenta Fiduciaria
denominada Cuenta de Reserva de Servicio de la Deuda una suma equivalente al servicio de la
deuda para un trimestre; actualmente la suma es de B/.2,395m. El flujo de efectivo del Emisor
proviene contractualmente de los ingresos mensuales por arrendamiento de bodegas, mas cobro
de amortizacién e intereses de préstamo concedido a empresa afiliada, actualmente para un monto
de B/860m (B/.2,580m trimestralmente).

Exclusivamente, durante e| ejercicio 2020, hubo un ajuste transitorio de cdnones de arrendamiento
— debido a la situacién de salud por la pandemia SARS COVID-19 y su impacto en la economia
giobal - a partir del 1 de abril y hasta el 31 de diciembre de 2020, el arrendatario solicité una rebaja
en los canones de arrendamiento, por lo que el valor de los flujos generados por alquileres se vio
reducido en dicho periodo. El Emisor encontrd razonable dicha solicitud por lo que la sometié a
consideracién de los tenedores de bonos, quienes la aprobaron conformidad con lo establecido en
el bono, Tal reduccion no afectd el cumplimiento de sus obligaciones trimestrales con los tenedores,
por cuanto que El Emisor continué pagando, en el tiempo debido, la totalidad del principal e
intereses con el Fideicomiso, asi como con los impuestos de inmueble, gastos administrativos no
cubiertos por el Arrendatario. Este hecho fue reportado ante la Superintendencia del Mercado de
Valores y la Bolsa de Valores de Panama, el 28 de agosto de 2020, como un Hecho de Importancia.

En adicién a la afectacidn transitoria al canon de arrendamiento, los Tenedores de Bonos también
aprobaron una dispensa de la obligacién de mantener una cobertura minima del servicio de la
deuda, establecida en el bono en 1.25x al 31 de diciembre de 2020 versus el proyectado de 1.20x,
unicamente para el cierre del pasado ejercicio anual 2020.

A partir del 1 de enero de 2021, el canon de alquiler fue regularizado a $710,000 mensual, segiin
lo estipula el contrato. Este canon se mantiene vigente a la fecha de este informe

B. RECURSOS DE CAPITAL:

El 20 de marzo de 2019 el Emisor llevé a cabo la emision y liquidacién de Bonos Corporativos Serie
A, por B/.75,000,000 con vencimiento el 20 de marzo de 2029, conforme a la Resolucion N°SMv-
72-19 de 26 de febrero de 2019, calificada por Fitch Ratings Costa Rica de A-(pan); Perspectiva
Estabie.

La deuda financiera de la Compafiia mas los intereses acumulados refleja un saldo de B/.60,410,
neto del gasto de emision al cierre de marzo 2022 ($65,031 en 2021)

El Patrimonio al 31 de marzo de 2022 ascendié a B/.17,978 (2021, B/.13,686), por lo que, sumado
a la deuda financiera, el Total de Recursos de Capital representa B/.78,388 (2021, B/.78,717) El
endeudamiento de la empresa (medido como deuda financiera sobre patrimonio neto) es de 3.36x
(vs 4.75x en 2021)

Endeudamiento 31-marzo- 2022 31-marzo-2021

Deuda financiera, neta 60,410 65,031

Patrimonio 17,978 13,686
3.36 4.75

Aporte extraordinario a Capital:

Con fecha 6 de octubre de 2021, se publicé ante la SMV, el hecho de importancia relacionado con
aporte extraordinario a capital por la suma de B/.400,000 por parte del Gnico accionista (GRUPO
FEDURO, S.A.)., contabilizado en los libros el 28 de septiembre de 2021. Fue autorizado y aprobado
mediante acta del accionista con fecha 10 de julio de 2021.

La capitalizacién extraordinaria realizada por Latsons Reaity Investment Company, S.A. tiene su
fundamento en el objetivo de proveer, a través de su patrimonio, los recursos suficientes para la
adquisicidn de varias propiedades y servidumbres viales en el Espino, Corregimiento de Feuillet,
Distrito y Provincia de Chorrera, colindantes con fincas propiedad de Latsons Realty Investment
Company, S. A. Esta adicién permitira a la sociedad la reunién de 12 fincas de su pertenencia y asi
contar con libre acceso a la Carretera Interamericana.

Compromisos y contingencias
A continuacién, se resumen lgs tres procesos judiciales existentes sobre la finca No.857, ubicada
en Salitrosa, Aguadulce, provincia de Codé: En esta finca se encuentra construido el Centro de
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Distribucién regional para las provincias centrales, propiedad legitimamente inscrita bajo el
Documento Redi 1090638, Asiento 3 de la Seccién de la Propiedad, del Registro Pablico.

a) Proceso ordinario interpuesto por la Compafiia contra Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente
Tapia Sayas y Ruth Enelda Sayas Tapia.

El propietario anterior, la sociedad Agencias Feduro, S. A., adquiri6 esta propiedad, la inscribi6 a
su nombre, obtuvo las aprobaciones necesarias para el cambio de zonificacién, los permisos de
construccién y luego de ocupacion, cumpliendo con todos los requisitos y formalidades legales.
Durante este proceso anterior, surgié una reclamacién debido a que la Finca #857 aparece
inscrita sobre una porcién de terreno de la Finca #6997 registrada a nombre de otros propietarios.
Agencias Feduro, S. A, inicid una demanda ante las instancias jurisdiccionales alegando su
titularidad con base en la prescripcion adquisitiva de dominio. Esta demanda escalé hasta la fase
de Casacion ante la Corte Suprema de Justicia, la cual, en fallo del 12 de agosto de 2019, paginas
17 y 18 la Corte Suprema de Justicia sentencié que “el elemento o requisito predominante de
dicha figura juridica es que la propiedad del bien que se desea prescribir sea de otra persona”.

El 20 de enero de 2020 la Compaiiia, interpuso demanda mediante proceso ordinario declarativo
de mayor cuantia, contra Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia Sayas y Ruth Enelda Sayas
Tapia.

El 18 de noviembre de 2020 la Compafiia presenté una correccion de la demanda presentada el
20 de enero de 2020 en contra de Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia Sayas y Ruth Enelda
Sayas Tapia, la cual fue admitida mediante resolucion del 3 de diciembre de 2020.

b) Accion de Reivindicatoria de Dominio promovida por Pacifico Tapia Robles vs Latsons Realty

Investment Company, S. A., Agencias Feduro S. A. y Banistmo Investment Corporation, S. A.
El 23 de septiembre de 2021 el sefior Pacifico Tapia Robles presentd una Accion Reinvindicativa
de Dominio en contra de Latsons Realty Investment Company, S. A., Agencias Feduro S. A. y
Banistmo Investment Corporation, S. A. El demandante sostiene que los demandados se han
apoderado de un globo de terreno de su finca #6697. Mediante Auto N° 1313 del 21 de octubre
de 2021 el Juzgado Primero Civil de Coclé admitié la demanda. Se solicité la correccién de la
demanda y a la fecha, el Tribunal no se ha pronunciado de la solicitud de correccién.

¢) Querella Penal presentada por Pacifico Tapia Robles contra Latsons Realty Investment
Company, S. A. y Agencias Feduro S. A.

EI'9 de septiembre de 2021, el sefior Pacifico Tapia Robles presenté una Quereila penal en contra

de la Compaiiia, indicando que las compafifas cometieron delitos de falsedad de documento

plblico, utilizacién de documento falso, delito financiero v delito de usurpacion. Actualmente, la

Fiscalfa se encuentra evaluando los descargos y pruebas presentadas para determinar si

corresponden a acciones de indole penal.

A. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

A la fecha, el Emisor no mantiene inversiones en tecnologia, investigacién y desarrollo.

B. Informacion sobre tendendcias

El Emisor ha cumplido con todos los compromisos adquiridos, para ello, Latsons Realty, con una
expectativa de estabilidad en sus Ingresos y apoyado con una estructura de costos estables
(impuestos de inmuebles y seguros), en su gran parte fijos, se asegura de dicho cumplimiento.

Los ingresos del Emisor provienen del arrendamiento de sus centros de distribucién a Agencias
Feduro, S. A., empresa afiliada, al amparo de un Contrato de Arrendamiento por un plazo minimo
de diez (10) afios renovables por diez (10) adicionales. Este hecho denota un riesgo de
concentracién de ingresos con un mismo inquilino; en contraste con esta situacién esta el hecho
evidente que se tiene una ocupacion del 100% durante la vida del contrato.

También provienen de los intereses cobrados sobre el préstamo otorgado a Agencias Feduro, S. A.
sobre los cuales devenga un margen para cubrir el costo de intereses pagaderos sobre los bonos,
sus gastos de operacion y generar una utilidad.




No habra inversiones importantes en propiedades o ampliaciones (inversién de capital/capex) en
los préximos afios.

C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES:

Segun se indic6 en el apartado de LIQUIDEZ, el emisor tiene dos principales fuentes de ingresos
por operaciones: arrendamiento de bienes inmuebles y margen sobre intereses en préstamo
realizado a empresa afiliada.

Arrendamiento de inmuebles: El emisor suscribid un Contrato de Arrendamiento con
Agencias Feduro, S. A. con una duracién de diez (10) afios contados a partir del 1 de junio de 2018,
prorrogable por periodos iguales hasta tanto alguna de las partes decida terminarlo.

Las propiedades arrendadas contemplan los terrenos y construcciones de los centros de Distribucién
y Almacenamiento de Milla 8 y El Dorado (ubicados en la provincia de Panama), el Centro de
Distribucion y Almacenamiento de Aguaduice (ubicado en la provincia de Coclé) y el Centro de
Distribucién y Aimacenamiento de David (ubicado en la provincia de Chiriqui)

Dicho Contrato de Arrendamiento incluye obligaciones por parte del Arrendatario en cuanto al
mantenimiento de los Bienes Inmuebles arrendados en condiciones higiénicas y de seguridad, al
buen uso de las instalaciones seglin lo pactado y a efectuar las reparaciones necesarias a fin de
conservar los Bienes Inmuebles arrendados en buen estado. Adicionalmente, el Arrendatario se
hace responsable de las pérdidas, robo, destruccion y dafios causados por fuerza mayor y a asumir
el costo de las primas de seguros. También corren por cuenta del Arrendatario los gastos de agua,
luz y teléfono de los Bienes Arrendados.

Margen sobre intereses en préstamo realizado a empresa afiliada:

Conforme se lee en la seccion Uso de los Fondos Recaudados, numeral 2 del Supiemento al
Prospecto Informativo amparado bajo la Resolucién No. SMV 72-19 del 26 de febrero de 2019, el
emisor suscribié un Contrato de Préstamo con Agencias Feduro, S. A., sociedad debidamente
inscrita a la Ficha 18406, Rollo 859 e Imagen 212 de la Seccion de Micropelicula (Mercantil) del
Registro Plblico de la Reptiblica de Panama por la suma de VEINTICINCO MILLONES DE DOLARES
(US$25,000,000.00), moneda de los Estados Unidos de América y de curso fegal en la Replblica
de Panama, en concepto de préstamo para capital de trabajo. El monto total del préstamo fue
entregado a |a deudora mediante cheque ndmero 37 de Banco General de fecha 21 de marzo de
2019.

Pagos e intereses - la deudora se obliga a pagar al emisor, durante la vigencia de este contrato, la
suma de un millén de balboas (B/.1,000,000.00) trimestralmente, para amortizar la deuda
contraida. Dicho pago se desglosa asi: la suma de trescientos noventa mil seiscientos veinticinco
balboas (B/.390,625.00) que serdn abonados al saldo original de la deuda y seiscientos nueve mil
trescientos setenta y cinco balboas (B/609,375.00) en concepto de intereses. Este plan de pagos
segun contrato se contemplaba con una vigencia para los primeros cinco (5) afios contados a partir
de la fecha del desembolso, revisable anualmente. Los ingresos por intereses cobrados incluyen el
margen del emisor respecto a los intereses pagaderos sobre los bonos. Los ingresos por intereses
se presentan neto con los costos financieros.

Modificacién de términos v condiciones. El 11 de febrero de 2021, la Compafiia emiti6 comunicado
publico de hecho de importancia ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) y la Boisa
de Valores de Panam4, respecto a su acuerdo con los tenedores de los bonos, para maodificar
ciertos términos y condiciones de los bonos corporativos de la serie A de B/.75,000 registrada ante
la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), tal como consta en la Resolucién No. SMV-
72-19 de febrero de 2019.

Se autorizé modificar la tasa de interés anual fija de los bonos a fin de reducir la tasa de interés en
un punto porcentual (1.00%) a partir del 16 de marzo de 2021, hasta cumplir los primeros cince (5)
afnos del bono. A partir del quinto (5to) aniversario en adelante, variable de libor tres (3) meses mas
3.50%, revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00%. Adicional se modificé la clausula
descrita en el Prospecto Informativo Seccién 11l.11 de Redencién Anticipada, para no permitir al
emisor redimir anticipadamente los bonos hasta el quinto (5to) aniversario desde la fecha de
liquidacion. A partir del quinto (5to) desde la fecha de liquidacion, el emisor podra redimir
anticipadamente al cien por ciento (100%) del saldo insoluto del capital.

Estas modificaciones fueron registradas por la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV)
mediante la Resolucion No. SMV-78-21 de 3 de marzo de 2021.




Mediante acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la sociedad Latsons Realty
Investment Company, S.A., celebrada el 3 de febrero de 2021, se autorizd otorgar a la sociedad
afiliada Agencias Feduro, S.A. un ajuste a la baja en los intereses trimestrales pactados en el
contrato de préstamo de veinticinco millones de délares (USD25,000,000.00), el cual aplica a partir
de marzo 2021 por un periodo de tres afios, hasta marzo 2024. Para tal efecto, se modificd
mediante adenda, las cldusulas segunda y tercera del contrato de préstamo Agencias Feduro, S.A.
y Latsons Realty Investment Company, S.A.

El efecto de estas modificaciones de la tasa de interés aplicable se puede observar en los renglones
de Ingresos por intereses, as{ como en el de Costos financieros, segln se detalla mas adelante.

El resumen del Resultado de las Operaciones para los tltimos tres meses y acumulado para el afio
terminado al 31 de marzo de 2022 (expresado en miles de balboas) es asi:

Por los tres meses Por los tres altimos
terminados el meses terminados el
31 de marzo de 31 de marzo de
Estado de resultados 2022 2021 2022 2021
Ingresos por alquiler 2,269 2,269 2,269 2,269
Ingresos por intereses 451 582 451 582
Total de ingresos 2,720 2,851 2,720 2,851
Menos:
Gastos de operacion 157 116 157 116
Depreciacion y amortizacion 277 281 277 281
Costos financieros 916 1,130 916 1,130
Utilidad antes de impuestos 1,370 1,324 1,370 1,324
Impuesto sobre la renta corriente 260 234 260 234
Impuesto sobre la renta diferido 92 97 92 97
Total de impuesto sobre la renta 352 331 352 331
Utilidad neta 1,018 993 1,018 993

Para el primer trimestre 2022 vs 2021, el ingreso total por arrendamientos percibido por LATSONS
REALTY refleja mismo importe B/.,2,269, tal como se acordé que, regresarian al canon regular de
B/.710m por mes a partir de 1 de enero de 2021.

La cifra de B/.451m (2021, B/.582m) de los ingresos por intereses para el ejercicio refleja el impacto
de la modificacién al contrato de préstamo a partir del 16 de marzo de 2021, mediante el cual se
modificé a la baja la tasa de interés aplicable a! préstamo por cobrar con afiliada. Este impacto
negativo se compensa positivamente, quedando con un efecto neutro, con los costos financieros
los cuales muestran una disminucion de $214m al 31 de marzo 2022. Esta reduccién en los costos
de intereses obedece, en primer lugar a que el saldo insoluto de la deuda del bono es
comparativamente menor (inicialmente en B/.75MM) versus el ejercicio 2021; en segundo lugar,
debido a enmienda al bono que entré en vigencia a partir del 16 de marzo de 2021 de una reduccion
pactada con los tenedores de 1% a partir del 16 de marzo de 2021.

La utilidad neta de B/.1,018m (2021: B/.993m) incluye ingresos por alquiler a cobrar en el futuro
por B/.139m (2020: B/139m) neto del Impuesto Sobre la Renta Diferido, de conformidad con la
Norma Internacional de Contabilidad No.17, detallada en la nota No. 9 a los estados financieros
que se adjuntan.

Estado de situacion acumuladoal 31-mar-22 31-dic-21 30-sep-21  30-jun-21

Activos 79,825 80,199 80,145 79,587
Pasivos 61,847 63,125 64,020 64,883
Patrimonio 17,978 17,074 16,125 14,704

D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

Los ingresos del Emisor provienen del arrendamiento de sus centros de distribucién a Agencias
Feduro, S. A., empresa afiliada, al amparo de un Contrato de Arrendamiento por un plazo minimo
de diez (10) afios renovables por diez (10) adicionales. Este hecho denota un riesgo de
concentracion de ingresos con un mismo inquilino; en contraste con esta situacién ests el hecho
evidente que se tiene una ocupacion del 100% durante la vida del contrato. )




Ingresos por arrendamiento. Las operaciones del Emisor durante el ejercicio del primer trimestre
2022 se mantiene en su hormalidad. En cuanto al periodo 2021, también dentro de la normalidad
previo a la pandemia de 2020 y asi se perfila para los siguientes, bajo la premisa que las condiciones
sanitarias vigentes durante el mismo continlien o, como es de esperar, mejoren.

Ello permite anticipar que el arrendatario podrd continuar haciendo frente a sus cdnones de
arrendamiento, tal como lo hizo para el afio 2021.

Con relacién a 2021, como se report6 en su momento, la pandemia SARS COVID-19 afecté el sector
inmobiliario globaimente y Panama no fue la excepcidn, siendo de los que mayor impacto negativo
experimentd en sus ingresos y cobros. Principalmente durante 2020, en el caso de El Emisor en
particular, la afectacion para ese periodo fue una reduccién de 18.33% (B/ :1,562) de sus ingresos
anuales por arrendamiento, por el lapso entre 1 de abril y 31 de diciembre de 2020. Debido a que
las principales actividades del arrendataric se desarrollan en el dmbito de las denominadas
actividades esenciales en las actuales circunstancias: distribucién de alimentos y bebidas, articulos
de consumo masivo para la higiene y desinfeccidn de personas, ambiente y cosas, el Arrendatario
continud operaciones ininterrumpidamente en sus actividades esenciales, salvo aquellas actividades
fueron suspendidas parcial o totalmente por disposiciones legales, como son la comercializacién de
bebidas alcohdlicas, lubricantes y perfumeria y cosméticos, respectivamente.

Ingresos por intereses sobre préstamo.  También provienen de los intereses cobrados sobre el
préstamo otorgado a Agencias Feduro, S. A. sobre los cuales devenga un margen para cubrir el
costo de intereses pagaderos sobre los bonos, sus gastos de operacién y generar una utilidad. Para
los proximos tres afios este ingreso por intereses mostrara la disminucién mencionada, por el ajuste
en los intereses otorgado a la compaiiia afiliada.

Con los ingresos de estas dos actividades, el Emisor ha cumplido con la totalidad y oportunamente,
todos sus compromisos trimestrales de amortizacién de principal e intereses a los tenedores de
bonos; es decir, sin ajustes ni interrupcién de ninguna indole.

Calificacién Fitch Ratings

El 17 de febrero de 2022, Fitch Rating afirmé la calificacion en escala nacional de largo plazo de la
compaiiia en “A-(pan)”, con Perspectiva Estable. Al mismo tiempo afirmé la calificacion de “A-
(pan)” para el programa de bonos sénior garantizados por B/.75,000 (serie Unica)

Modificacion de términos y condiciones de los bonos corporativos:

El 20 de enero de 2022, la Compaiiia efectué comunicado publico de hecho de importancia ante la
Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) y la Bolsa de Valores de Panama, respecto a su
plan de modificar ciertos términos y condiciones de los bonos corporativos de la serie A de B/.75,000
registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), tal como consta en la Resolucién
No. SMV-72-19 de febrero de 2019.

Que mediante la Resolucion No.SMV-88-22 y No.SMV-89-22, del 20 de marzo de 2022 Ia
Superintendencia del Mercado de Valores autorizé al emisor Latsons Realty Investment Company,
S. A, el registro de modificacién de los términos y condiciones de los Bonos antes detallados.

Término y condicion
Tasa, COmputo y Pago de Interés

Términos y Condiciones Actuales
Los Bonos devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por la tasa de interés aplicable
(la “Tasa de Interés™)
Los Bonos devengaran una Tasa de Interés fija de 5.50% durante los primeros (5) afios contados
a partir de la Fecha de Liquidacién y a partir del quinto (5to) aniversario en adelante, variable de
Libor tres (3) meses mas 3.50%, revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00%.

La fecha efectiva de la modificacion de la tasa se establecié que serfa a partir del préximo perfodo
de intereses que se inicia el 16 de marzo del 2021.

Términos y Condiciones a Modificar




Los Bonos devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por la tasa de interés aplicable
(la “Tasa de Interés”)

Los Bonos devengaran una Tasa de Interés fija de 5.50% durante los primeros tres (3) aios
contados a partir de la Fecha de Liquidacién, del cuarto al sexto afio, contado a partir de la Fecha
de Liquidacion, una tasa tasa variable de Libor tres (3) meses mas 4.00%, del séptimo al octavo
afio, contado a partir de la Fecha de Liquidacion, una tasa variable de Libor tres (3) meses mas
3.875% y del noveno afio en adelante, contado a partir de la Fecha de Liquidacién, una Tasa Libor
de tres (3) meses mas 3.75%, revisable trimestralmente.

La fecha efectiva de la modificacion de la tasa seria a partir del préximo periodo de intereses que
se inicia el 16 de marzo de! 2022.

Tasa de Sucesion de Libor Total

Si antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés con tasa variable basada en Libor, el Agente
de Pago, Registro y Transferencia determina y, en el momento en que se estime conveniente, le
notifica al Emisor y a los Tenedores Registrados que tengan tasa variable basada en Libor, con copia
al Fiduciario, que ha ocurrido cualquiera de los siguientes eventos:

I. El administrador de Libor, el supervisor del administrador de Libor o una autoridad gubernamental o
regulatoria que tenga jurisdiccion sobre el Emisor haya hecho una declaracién publica en la que
indique una fecha especifica a partir de la cual Libor dejard de estar disponible, dejara de ser
publicada o dejara de ser utilizada para determinar las tasas de interés de facilidades de crédito;

ii. Ha habido una declaracion publica del administrador de Libor o del supervisor del administrador de
Libor mediante la cual se establece que las cotizaciones de Libor han dejado o dejaran de
proporcionarse de forma permanente o indefinida;

iii. Ha habido una declaracion publica del administrador de Libor o del supervisor del administrador de
Libor mediante la cual se establece que las cotizaciones de Libor que estan disponibles ya no son
representativas.

iv. Emisiones de titulos valores, o similares, en Délares de los Estados Unidos de Ameérica, en dicho
momento y en términos generales, contienen (como resultade de una enmienda o como fueron
originalmente contratadas) una tasa de interés de referencia que reemplaza en su uso a Libor, o;

V. No existen medios adecuados y razonables para la determinacion o no se pudiere obtener
cotizaciones de la Tasa Libor para el préximo Periodo de Interés;

Entonces durante el préximo Periodo de Interés (el “Periodo de Interds de Transicion™), se sequird
aplicando como tasa de referencia la Tasa Libor utilizada para el Periodo de Interés inmediatamente
anterior y durante los primeros sesenta (60) dias calendario de dicho Periodo de Interés de
Transicién, el Emisor y la Stiper Mayoria de los Tenedores Registrados, a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia, deberan acordar de buena fe, una tasa de interés base o de referencia que
reemplace la Tasa Libor (la “Tasa de Sucesién de Libor") Yy, de ser necesario, un margen de referencia
que compense la diferencia entre la Tasa de Sucesién de Libor y la Tasa Libor (el "Margen de
Referencia”y, lo que resulte de la sumatoria de la Tasa de Sucesién Libor con el Margen de Referencia
sera la "Tasa de Sucesién de Libor Total”, término que aplicara inclusive si no hubiere un Margen de
Referencia), asi como una variacién en la frecuencia para ia revisién y determinacion de la tasa de
interés, todo lo cual podré obtenerse a través del servicio de informacién financiera de Bloomberg,
Reuters o cualquier otra pagina de informacidn financiera de uso comin en el mercado, a eleccidn
del Agente de Pago, Registro y Transferencia.

Redencidn anticipada




Términos y Condiciones Actuales

Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor, parcial o totalmente, de manera
prorrata, sujeto a las siguientes condiciones: (i) durante los primeros cinco (5) afios contados a
partir de la Fecha de Liquidacién, los Bonos no podran ser redimidos y (i) una vez cumplidos los
cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacién de los Bonos, el Emisor podra, a su
entera disposicion, redimir los Bonos al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto de Capital. No se
ha establecido un monto minimo requerido de redencién.

No obstante, lo anterior, el Emisor podra hacer redenciones parciales extraordinarias sin penalidad
al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital en cualquiera de los siguientes casos:

(iif) Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles.
(iv) Con fondos recibidos en concepto de pélizas de seguros.

Términos y Condiciones Modificados

Salvo que la Ultra Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos autorice lo contrario, durante
la vigencia de la Emisién el Emisor no podré redimir anticipadamente los Bonos.

En caso de que el Emisor obtenga la aprobacion para redimir total o parciaimente los Bongs, el
Emisor notificara al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la SMV y a LATINEX, con treinta
(30) dias calendario de antelacién a la Fecha de Redencién y publicard un aviso de redencién en
dos (2) diarios de circulacion nacional en la Repiblica de Panamé por dos (2) dias consecutivos y
con no menos de treinta (30) dias calendario de anticipacion a la fecha propuesta para la redencién.
En dicho aviso se especificaran los términos y condiciones de la redencién, detallando la fecha yla
suma destinada a tal efecto. En todos los casos, la redencién anticipada se hara en un Dia de Pago
de Intereses (la “Fecha de Redencién”) y comprenderd el pago del precio de redencién calculado
conforme a lo previsto en esta Seccién.

11 PARTE
Estados Financieros interinos def emisor correspondientes al Trimestre para el cual esta
reportando (ver anexo).

III PARTE
(NO APLICA)

IV PARTE
Certificacién del Fiduciario (ver anexo)

V PARTE
Divulgacion: Este informe de Actualizacién Trimestral estard disponible a los inversionistas y al
publica en general para ser consultado libremente en las paginas de internet de la Bolsa de
Valores de Panama, S.A. (www.panabolsa.com) y en la Superintendencia de Mercado de Valores

(www.supervalores.gob.pa)

T
il J ’:-—,7‘ P

Larry/é.’ﬁaduro Garcia de Paredes
Representante legal (Presidente)
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de situacion financiera

Al 31 de marzo de 2022

Activos Nota 2022 2021
Activos corrientes:
Depdsitos en bancos 6,18 3,668 1,750
Fondos en fideicomiso 7,18 2,395 2,383
Préstamos por cobrar a compaiiia afiliada 1,563 1,563
Cuentas por cobrar compaiiia afiliada 1 0
5,18 1,564 1,563
Gastos pagados por adelantado 8 341 192
Total de activos corrientes 7,968 5,888
Activos no corrientes:
Préstamos por cobrar compafiia afiliada 5,18 18,750 20,313
Propiedades de inversién, neto 10, 11 50,931 51,737
Alquileres por cobrar a futuro 59 18 2,138 1,580
Otros activos 38 38
Total de activos no corrientes 71,857 73,668
Total de activos 79,825 79,556
Pasivos
Pasivos corrientes:
Bonos por pagar, neto 10, 11, 18 4,725 4,753
Cuentas por pagar 78 43
Gastos acumulados e impuestos por pagar 12 260 72
Total de pasivos corrientes 5,063 4,868
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar, neto 10, 11, 18 55,685 60,278
Impuesto sobre la renta diferido 17 1,099 724
Total de pasivos no corrientes 56,784 61,002
Total de pasivos 61,847 65,870
Patrimonio:
Capital en acciones preferidas 13 2 2
Capital en acciones comunes 13 344 344
Aporte adicional de capital 4,829 4,429
Utilidades no distribuidas 12,803 8,911
Total de patrimonio 17,978 13,686
Total de pasivos y patrimonio 79,825 79,556

El estado de situacion financiera debe ser lefdo en conjunto con las notas que forman parte integral

de los estados financieros
Ley 3




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de resultados
Por los tres meses terminado el 31 de marzo de 2022

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Por los tres meses Por los ires dltimos
terminados el meses terminados el
31 de marzo de 31 de marzo de
Nota 2022 2021 2022 2021

Ingresos por alquiler 5,813 2,269 2,269 2,269 2,269
Ingresos por intereses 5 451 582 451 582
Gastos de operacion:
Depreciacion y amortizacion 9 (277) {281) (277) {281)
Otros 14 (157) {116) (157) {(116)
Utilidad en operaciones 2,286 2,454 2,286 2,454
Costes financieros, neto 5,10, 15 (916) (1,130) (918) (1,130)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 1,370 1,324 1,370 1,324
Impuesto sobre la renta (260) (234) (260) (234)
Impuesto sobre la renta diferido {92) (97) (92) (97)
Total de impuesto sobre la renta 16 (352) {331) (352) {331)
Utilidad neta 1,018 993 1,018 993
Utilidad neta por accién comin 12 7.07 6.90

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los
estados financieros.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S.A.
(Panama, Repuablica de Panama)

Estado de flujos de efectivo
Por los tres meses terminado el 31 de marzo de 2022

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Nota
Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta
Ajuste por
Depreciacién y amortizacion 10
Costos financieros, netos 16
Impuesto sobre la renta 17
Alquileres por cobrar a futuro 9,14
Cambios en activos y pasivos de operacién:
Gastos pagados por adelantado 8
Cuentas por pagar
Cuentas por cobrar compaiiia afiliada 5
Gastos acumulados por pagar 12
Flujos procedentes de las actividades de operacién
Intereses pagados
Impuesto sobre la renta pagado
Efectivo neto provisto por actividades de operacién
Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Fondo en fideicomiso
Préstamo por cobrar - compafiia afiliada
Intereses ganados 16
Adquisicién de propiedades de inversion 10

Efectivo neto provisto en actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Pago de bonos por pagar 11
Impuesto complementario

Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neta en el efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio 6

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral

de Ios estados financieros

Le 6

2022 2021
1,018 993
277 281
916 1,130
352 331
(139) (139)
2,424 2,596
(353) (65)
(1) 42
9 0
0 45
2,079 2,618
(853) (1,106)
(461) 0
765 1,512
(2 0
391 390
7 0
(35) (7}
361 383
(1,172) (1,172)
(114) (58)
(1,286) (1,230)
(160) 665
3,828 1,085
3,668 1,750




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(1)

(2)

Informacién general
Latsons Realty Investment Company, S. A. (la “Compafiia’) fue constituida bajo las leyes de la
Republica de Panama el 19 de octubre de 2017, mediante escritura publica No.5166.

La Compaiiia se dedica principalmente al arrendamiento de bodegas dentro del territorio
nacional y también a otras actividades financieras, excepto seguros y fondos de pensiones,
actualmente préstamos otorgados a compania relacionada. Sus oficinas estan ubicadas en
Calle 71B Oeste, El Dorado. La Compaiiia es una subsidiaria 100% poseida por Grupo
Feduro, 8. A., establecida bajo las leyes de la Reptiblica de Panama.

Entre la fecha de constitucion de la Compafiia que fue el 19 de octubre de 2017 y la fecha de
la formalizacién de la escision de activos, pasivos y patrimonio al 31 de mayo de 2018, la
Compafiia durante ese periodo no tuvo operaciones. La Compaifiia inicié operaciones a partir
del 1 de junio de 2018.

Escisidn de activos, pasivos y patrimonio

Segun la Ley 85 de 22 de noviembre de 2012, se modifica el Codigo de Comercio para
establecer la escisién como forma de reorganizacion empresarial. Grupo Feduro, S. A. en su
calidad de tenedora del 100% de las acciones de Agencias Feduro, S. A., mediante Acta de
Asamblea General de Accionista con fecha 31 de mayo de 2018, decide escindir activos,
pasivos y patrimonio, acorde a los valores de costo reflejados en sus libros a dicha fecha.

Igualmente, mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas con fecha de
31 de mayo de 2018, la sociedad Latsons Realty Investment Company, S. A. acepta
expresamente el traspaso de dichos activos, pasivos y patrimonio.

Base de preparacion

(a) Declaracién de cumplimiento
Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Los estados financieros fueron
autorizados por la Administracién para su emision el 29 de abril de 2022.

{b) Base de medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

(c) Moneda funcional y de presentacién
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la moneda funcional.
El balboa es la unidad monetaria de la Reptiblica de Panama, la cual esta a la paryes de
libre cambio con el Dolar (USD) de los Estados Unidos de América. La Republica de
Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los Estados Unidos de
América se utiliza como moneda de curso legal.

Ly Gil Abad Moreno O.

Contador Piiblicc T




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(d) Uso de estimaciones y juicios

La preparacion de estos estados financieros de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera requiere que la administracion efectde juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y las cifras
reportadas en los activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones. Las estimaciones y supuestos son revisados regularmente. Los
resultados de las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en
que estos hayan sido revisados y cualquier otro periodo futuro que estos afecten.

i. Supuesto e incertidumbres en las estimaciones:

La informacién sobre supuestos e incertidurnbres de estimacion que han representado
un riesgo significativo de resultar en un ajuste material en el afio terminado al 31 de
marzo de 2022, se incluye en:

* Nota 10 de reconocimiento y medicion de propiedades de inversion.

Medicion de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compafiia requieren la medicion
de los valores razonables tanto de los activos y pasivos.

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

La Administracién revisa regularmente las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacion. Si se usa informacién de terceros, como avaliios de corredores o}
servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los Directivos evalGan
la evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusién de que esas
valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionaies de Informacion
Financiera, incluyendo el nivel dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del cual
deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos de valoracion significativos son
informados a la Junta Directiva de la Compaiiia.

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

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

Nivel 2. datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean

observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir: precios) o indirectamente (es

decir: derivados de los precios). nMoreno O
il | 0
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(3)

Nivel 3. datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
{variables no observables).

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compafiia utiliza datos de
mercado si [as variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicidn
del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor
razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.

La Compafriia reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa durante el periodo en que ocurrié el
cambio.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes
Las politicas contables establecidas mas adelante han sido aplicadas consistentemente por la
Compaifiia para todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a) Instrumentos financieros

i. Reconocimiento y medicion iniciai:
Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se reconocen
cuando estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se
reconocen inicialmente cuando la Compafia se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.

Un activo financiero (a menos que se aun deudor comercial sin un componente de
financiacién significativo) o pasivo financiero se mide inicialmente al valor razonable
mas en el caso de una partida no medida al valor razonable con cambios en resultados,
los costos de transaccién directamente atribuibles a su adquisicion o emisién. Un
deudor comercial sin un componente de financiacion significativo se mide inicialmente
al precio de la transaccion.

ii. Clasificacién y medicién posterior:

Activos financieros
En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a:

» costo amortizado o,

+ avalor razonable con cambios en otro resultado integral — inversion en deuda o,

* a valor razonable con cambios en otro resultado integral - instrumento de
patrimonio o,

+ avalor razonable con cambios en resultados.




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial, excepto
si la Compaiiia cambia su modelo de negocio para gestionar los activos financieros, en
cuyo caso todos los activos financieros afectados son reclasificados el primer dia del
primer periodo sobre el que se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

Un activo financiero debera medirse al costo amortizado si se cumplen las dos
condiciones siguientes y no esta medido a valor razonable con cambios en resultados:

- el activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales: y

- las condiciones contractuales del activo financiere dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son tinicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe principal pendiente.

Una inversién en deuda debera medirse al valor razonable con cambios en ofros
resultados integrales si se cumplen las dos condiciones siguientes y no esta medido al
valor razonable con cambios en resultados:

- El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se
logra tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como vendiendo los
activos financieros; y

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

En el reconocimiento inicial de una inversién de patrimonio que no es mantenida para
negociacion, la Compafiia puede realizar una eleccién irrevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en
otros resultados integrales. Esta eleccién se hace individuaimente para cada inversion.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales como se describe
anteriormente, son medidos al valor razonable con cambios en resultados. En el
reconocimiento inicial, la Compafila puede designar irrevocablemente un activo
financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimiento de:

« estar medido al costo amortizado o
« al valor razonable con cambios en otro resultado integral 0
+ al valor razonable con cambios en resultados.

Si al hacerlo elimina o reduce significativamenie una incongruencia de medicion o
reconocimiento que surgiria en otro caso.

e
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Activos financieros — Evaluacion del modelo de negocio

La Compairifa realiza una evaluacion de! objetivo del modelo de negocio en el que se
mantiene un activo financiero a nivel de cartera ya que es el que mejor refleja la manera
en que se gestiona el negocio y en que se entrega la informacidn a la gerencia. La
informacién considerada incluye:

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

como se evalda el rendimiento de la cartera y como este se informa al personal clave
de la gerencia de la Compaiiia;

los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y, en concreto, la forma en que se
gestionan dichos riesgos;

Activos financieros — Evaluacion de si los flujos de efectivo contractuales son solo pagos
de principal y los intereses

Para propésitos de esta evaluacion, el “principal” se define como el valor razonable del
activo financiero en el momento del reconocimiento inicial. El “interés” se define como
ta contraprestacion por el valor temporal de dinero por el riesgo crediticio asociado con
el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo concreto y por ofros riesgos
y costos de prestamo basicos (por ejemplo, el riesgo de liquidez y los costos
administrativos), asi como también un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos del principal e
intereses, la Compafila considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicién contractual que pudiera
cambiar el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera que
no cumpliria esta condicion. Al hacer esta evaluacion, la Compafiia considera:

hechos contingentes que cambian el importe o el calendario de los flujos de efectivo:
caracteristicas de pago anticipado y prérroga; y

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

11




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el criterio de solamente pago
del principal e intereses si el importe del pago anticipado representa sustancialmente
los importes no pagados dei principal e intereses sobre el importe principal, que puede
incluir compensaciones adicionales razonables para la cancelacién anticipada del
contrato. Adicionalmente, en el caso de un activo financiero adquirido con un descuento
0 prima de su importe nominal coniractual, una caracteristica gue permite o requiere el
pago anticipado de un importe que representa sustancialmente el importe nominal
contractual mas los intereses contractuales devengados (pero no pagados) (que
también pueden incluir una compensacién adicional razonabie por término anticipado)
se trata como consistente con este criterio si el valor razonable de la caracteristica de
pago anticipado es insignificante en el reconocimiento inicial.

Activos financieros - Medicién posterior y ganancias y pérdidas

Estos activos se miden posteriormente al costo
amortizado usando el método del interés efectivo. El
costo amortizado se reduce por las pérdidas por
Activos financieros a | deterioro. El ingreso por intereses, las ganancias y
costo amortizado pérdidas por conversién de moneda extranjera y el
deterioro se reconocen en el estado de resultados.
Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se
reconoce en el estado de resultados.

Pasivos financieros -Clasificacion, medicion posterior y ganancias y pérdidas

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amortizado o al valor
razonable con cambios en resultados. Un pasivo financiero se clasifica al valor
razonable con cambios en resultados si estd clasificado como mantenido para
negociacion, es un derivado o es designado como tal en el reconocimiento inicial. Los
pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados se miden al valor
razonable y las ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier gasto por intereses,
se reconocen en resultados.

Los otros pasivos financieros se miden posteriormente al costo amortizade usando el
método de interés efectivo. El ingreso por intereses y las ganancias y pérdidas por
conversion de moneda exiranjera se reconocen en resultados. Cualquier ganancia o
pérdida en la baja en cuentas también se reconoce en resultados.

ifi. Baja en cuentas

Activos financieros

La Compafiia da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del active financiero, o cuando transfiere los
derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccién en la que se
transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo
financiero, o no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.
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(Cifras expresadas en miles de balboas)

Pasivos financieros

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

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

Reforma de la Tasa de Interés de Referencia ante la suspension de la publicacion
de tasas interbancarias ofrecidas (IBOR)

En septiembre de 2019, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB,
por sus siglas en inglés) finalizé Ja Fase 1 de la Reforma del IBOR y emitié el documento
Reforma de la Tasa de Interés de Referencia ("la Reforma"), que contiene
modificaciones a la NIIF 9 y la NIIF 7, efectivas para periodos que comiencen a partir
del 1 de enero de 2020. Por su parte, en agosto de 2020, el IASB publicé la Fase 2 del
proyecto de enmiendas de fa Reforma IBOR la cual tiene fecha efectiva de aplicacién a
partir del 1 de enero de 2021. La segunda fase del proyecto abordé aclaraciones,
exenciones e incluyé nuevos requerimientos y dispensas temporales en la NIIF 9, NIIF
7 y NIIF 16.

Las Fases 1y 2 de la Reforma IBOR son aplicables en la medida en que la Compaiiia
identifique incertidumbres en la medicion de sus instrumentos financieros al hacer la
transicion a la nueva tasa de referencia. Al 31 de diciembre de 2021, éstas no han sido
adoptadas por la Compaiila debido a que no se han identificado tales incertidumbres.

La Compaiiia realizé una evaluacion de los posibles impactos en la remedicién de sus
pasivos financieros y no identificd impactos materiales que pudieran afectar los
resultados financieros.

iv. Compensacién
Un activo y un pasivo financiero seran objeto de compensacion, de manera que se

presente en el estado de situacién financiera su importe neto, solo cuando la Compaiiia
tenga el derecho exigible legalmente, en el momento actual, de compensar los importes
reconocidos y tenga la intencién de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y
liquidar el pasivo simultaneamente.

Lo 0.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
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Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(b) Deterioro de activos
Activos no financieros
El valor segun libros de los activos no financieros de la Compariia es revisado a la fecha
de reporte, para determinar si hay indicativos de deterioro permanente. Si existe algun
indicativo, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

Instrumentos financieros y cuentas por cobrar por arrendamientos
La Compafiia reconoce correcciones de valor para perdidas crediticias esperadas para:

- Los activos financieros medidos al costo amortizado

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

Las correcciones de valor por cuentas por cobrar comerciales siempre se miden por un
importe igual al de las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida.

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

La Compafiia asume que el riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente si tiene una mora de mas de 30 dias.

La Compaiiia considera que un activo financiero esta en incumplimiento cuando:

- no es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a
la Compairiia o,
- el activo financiero tiene una mora de mas de 30 dias o mas

Las pérdidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida son las pérdidas crediticias
que resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante fa vida esperada
de un instrumento financiero.

Las pérdidas crediticias esperadas de doce meses son la parte de las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo que proceden de sucesos de
incumplimiento sobre un instrumento financiero que ocurran posiblemente dentro de los
12 meses después de la fecha de presentacién (0 un periodo inferior si el instrumento
tiene una vida de menos de doce meses).

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

) 0'
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Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(c)

Medicion de las pérdidas crediticias esperadas

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

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

Activos financieros con deterioro crediticio

En cada fecha de presentacion, la Compaiiia evaldia si los activos financieros registrados
al costo amortizado tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene deterioro
crediticio cuando han ocurrido uno o més sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre
los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

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

- Dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario

- Un incumplimiento o un suceso de mora de méas de 90 dias

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

- Se esta convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en otra forma
de reorganizacion financiera; o

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

Castigo

El importe en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando la Compafiia no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porcion
del mismo. La Compafiia hace una evaluacién individual de la oportunidad y el alcance
del castigo con base en si existe 0 no una expectativa razonable de recuperacion. La
Compafiia no espera que exista una recuperacion significativa del importe castigado. No
obstante, los activos financieros que son castigados podrian estar sujetos a actividades
a fin de cumplir con los procedimientos de la Compaiiia para la recuperacién de los
importes adeudados.

Propiedades de inversion
Reconocimiento y medida

Las propiedades de inversion est4n valoradas al costo menos la depreciacion y
amortizacién acumuladas.

Lo
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(d)

Las propiedades de inversion comprenden terrenos y edificios para alquiler. Los edificios
clasificados como propiedades de inversién estan sujetos a depreciacion; los terrenos no
se deprecian. Si la propiedad de inversién se convierte a una propiedad ocupada por el
duefio, es reclasificada a propiedad, mobiliario, equipos y mejoras. El valor razonable a
la fecha de la reclasificacién se convierte en su cosfo para propésitos contables
subsiguientes.

La pérdida o ganancia derivada de la disposicion de las propiedades de inversion
(calculada como la diferencia entre el precio de venta procedente de la disposicién y el
importe en libros del elemento) se reconoce en el estado de resultados.

Construcciones en proceso

Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenieria y otros
costos son capitalizados. Los saldos de construccion en proceso seran transferidos a los
activos respectivos cuando los activos estén disponibles para el uso esperado. También
se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccion que son
capitalizados como un componente de los costos de construccién en proceso, durante
esta etapa. La capitalizacion de los costos de financiamiento termina cuando
sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el activo calificado para
$u uso o venta se hayan terminado. Al 31 de diciembre de 2021, no hubo inversiones ni
costos de interés que hubieran requerido ser capitalizados.

Depreciacion y amortizacién

La depreciacion se calcula para deducir el costo de los elementos de las propiedades de
inversién, menos sus valores residuales estimados usando el método lineal durante sSus
vidas Utiles estimadas y, por lo general se reconoce en el estado de resultados.

Las vidas (tiles estimadas de las propiedades de inversién para el periodo actual y los
comparativos son como sigue:

Vida util
Inmuebles y mejoras 50 arios
Mobiliario 10 afios
Equipo 3 -7 afios

Los métodos de depreciacién, las vidas Utiles y los valores residuales se revisaran a cada
fecha de balance y se ajustaran si es necesario.

Bonos por pagar, neto

Los bonos emitidos tienen como propésito la obtencién de recursos para llevar a cabos
sus operaciones y mantener liquidez. La Compafiia cfasifica los instrumentos de deuda
en pasivos financieros de acuerdo con los términos contractuales del instrumento. Estos
son medidos iniciaimente al valor razonable, menos los costos de transaccion, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

Cw
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{e) Patrimonio

)

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

Las acciones preferidas se clasifican como parte de su patrimonio, debido a que la
Compainiia tiene total discrecién en su redencién y declaracién de dividendos. El pago de
los dividendos se deduce de las utilidades no distribuidas.

Impuesto sobre la renta

El gasto por impuesto a las ganancias incluye el impuesto corriente y el diferido. Se
reconoce en el estado de resultados excepto en la medida en gue se relacione con una
combinacion de negocios, o partidas reconocidas directamente en patrimonio.

i.  Impuesto sobre la renta
El impuesto corriente incluye el impuesto esperado por pagar sobre el ingreso
imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar relacionado con afios
anteriores. El importe del impuesto corriente por pagar corresponde a la mejor
estimacion del importe fiscal que se espera pagar y que refleja la incertidumbre
relacionada con los impuestos a las ganancias, si existe alguna. Se mide usando
tasas impositivas seguln la legislacién vigente.

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan solo si se cumplen
ciertos criterios.

ii. Impuesto diferido
Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporarias
existentes entre el valor en libros de los activos Y pasivos para propositos de
informacién financiera y los montos usados para propésitos fiscales.

El impuesto diferido debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera
sean de aplicacién a las diferencias temporarias en el periodo en el que se
reviertan usando tasas fiscales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha
de presentacion,

La medicién de los impuestos diferidos refleja las consecuencias fiscales gue se
derivarian de la forma en que la Compafiia espera, al final del periodo sobre el
que se informa, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.
Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen
ciertos criterios.

Las diferencias temporarias que particularmente generan el impuesto sobre la
renta diferido pasivo, corresponden a los alquileres por cobrar a futuro y el método
de depreciacién de suma de los digitos que se aplica solo fiscalmente.

Lez
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(Cifras expresadas en miles de balboas)

(g) Arrendamientos

(h)

(M

Al inicio o al momento de la modificacién de un contrato que contiene un componente de
arrendamiento, la Compariia distribuye la contraprestacion en el contrato a cada
componente de arrendamiento sobre la base de sus precios relativos independientes.

Cuando la Compaifiia actiia como arrendador, determina al comienzo del arrendamiento
si cada arrendamiento es un arrendamiento financiero o uno operativo.

Para clasificar cada arrendamiento, la Compafiia realiza una evaluacién general de si el
arrendamiento transfiere o no sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a
la propiedad del activo subyacente. Si este es el caso, el arrendamiento es un
arrendamiento financiero; si no es asi, es un arrendamiento operativo. Como parte de
esta evaluacion, la Compariia considera ciertos indicadores como por ejemplo si el
arrendamiento cubre la mayor parte de la vida econdmica del activo. Si un acuerdo
contiene componentes de arrendamiento y que no son de arrendamiento, la Compaidiia
aplica la Norma NIIF 15 para distribuir la contraprestacién en el contrato.

La Compafiia aplica los requerimientos de baja en cuentas y deterioro del valor de la
Norma NIIF 9 a la inversion neta en el arrendamiento. La Compariia ademas revisa
regularmente los valores residuales estimados no garantizados utilizados en el calculo
de la inversion bruta en el arrendamiento.

La Compafiia reconoce lo pagos por arrendamiento recibidos bajo arrendamientos
operativos como ingresos sobre una base lineal durante el plazo del arrendamiento como
parte de los 'ingresos por actividades ordinarias’'.

Ingresos de actividades ordinarias

Ingresos por alquileres:

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversién son
reconocidos en el estado de resultados bajo el método de linea recta de acuerdo con el
canon mensual de ailquiler pactado en el término del contrato de arrendamiento
incluyendo cualquier incremento contemplado durante la vigencia del contrato. El contrato
de alquiler es de 10 afios.

Alauileres por cobrar a futuro:

Corresponden a los incrementos de alquiler pactados, ain no cobrados, durante la
vigencia del contrato que, de acuerdo con la NIIF16 Arrendamientos, deben ser
reconocidos desde la fecha del inicio del contrato de arrendamiento, en linea recta,
independientemente de la fecha en que dichos incrementos entran en vigor.

Costosfinancieros, netos
Los costos financieros, netos de la Compaiiia incluyen gastos e ingresos por
intereses.

El gasto por intereses es reconocido usando el método del interés efectivo.

[VE:
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W

(k)

@

La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos futuros
de efectivo estimados durante la vida esperada del instrumento financiero a:

- elimporte en libros bruto de un activo financiero o,
- el costo amortizado de un pasivo financiero.

Al calcular el gasto por intereses, se aplica la tasa de interés efectiva al importe en
libros bruto del activo (cuando el active no tiene deterioro crediticio) o al costo
amortizado del pasivo.

Los ingresos por intereses incluyen los intereses ganados sobre los préstamos por cobrar
a compaiifa afiliada y son reconocidos en el estado de resultados a medida que los
mismos son devengados.

Utifidad neta por accién

La utilidad neta por accién mide el desemperio de la Compaiiia sobre el periodo reportado
y es calculada dividiendo la utilidad neta disponible para los accionistas comunes entre la
cantidad promedio ponderada de acciones comunes en circulacion durante el afio.

Informacién de segmento

Un segmento de operacién es un componente de la Compafiia que se dedica a
actividades de negocio de las que puede obtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo
los ingresos y los gastos que se relacionan con transacciones con cualquiera de los otros
componentes de la Compaiiia.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e interpretaciones no
adoptadas

Una serie de nuevas normas son aplicables a los periodos anuales que comienzan
después del 1 de enero de 2021 y su aplicacion anticipada est4 permitida; sin embargo,
las siguientes normas nuevas o sus modificaciones no han sido aplicadas
anticipadamente por la Compaiiia en la preparacion de estos estados financieros.

(a) Contratos onerosos: costo de cumplimiento de un contrato (Enmiendas a la NIC
37)
Las modificaciones especifican qué costos incluye una entidad al determinar el costo
de cumplimiento de un contrato con el fin de evaluar si el contrato s oheroso. Las
modificaciones se aplican a los periodos anuales de presentacion de informes que
comiencen a partir del 1 de enero de 2022 a los contratos existentes en la fecha en
que se apliquen por primera vez las modificaciones. A la fecha de Ia aplicacion inicial,
el efecto acumulado de aplicar las modificaciones se reconoce como un ajuste del
saldo inicial a las utilidades retenidas u otros componentes del patrimonio, segun
corresponda. Los balances comparativos no se actualizan.
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(b) Reforma de la tasa de interés de referencia - Fase 2 (Enmiendas a las NIIF 9, NIC
39, NIIF 7, NIIF 4 y NIIF 16)
Las modificaciones abordan cuestiones que podrian afectar la informacién financiera
como resultado de la reforma de una tasa de interés de referencia. incluidos los
efectos de los cambios en los flujos de efectivo contractuales o las relaciones de
cobertura que surgen del reemplazo de una tasa de interés de referencia con una tasa
de referencia alternativa. Las modificaciones proporcionan una exencién practica de
ciertos requisitos de la NIIF 9, la NIC 39, la NIIF 7, ia NIIF 4 y la NIIF 16 relacionados
con (i} cambios en la base para determinar los flujos de efectivo contractuales de
activos financieros, pasivos financieros y pasivos por arrendamiento y (i) la
contabilidad de cobertura.

Las modificaciones requeriran que una entidad contabilice un cambio en la base para
determinar los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero o pasivo
financiero que es requerido por la reforma de la tasa de interés de referencia mediante
la actualizacion de la tasa de interés efectiva del activo financiero o pasivo financiero.
Las modificaciones requeriran que la Compariia revele informacién adicional sobre la
exposicién de la entidad a los riesgos que surgen de la reforma del indice de
referencia de las tasas de interés y las actividades de gestion de riesgos relacionadas.

{c}) Otras normas
No se espera que las siguientes normas e interpretaciones modificadas tengan un
impacto significativo sobre los estados financieros consolidados del Grupo:

¢ Concesiones de alquiler relacionadas con COVID-19 (Enmienda NIIF 16)

* Mejoras anuales a las Normas NIF 2018-2020

* Propiedades, planta y equipo: Producto antes del uso previsto (Enmiendas a la
NIC 186).

* Referencia al marco conceptual (Modificaciones a la NIIF 3)

* Clasificacion de pasivos como corrientes o no corrientes (modificaciones a la NIC
1

* NIIF 17 Contratos de Seguro y modificaciones a la NlIF 17 Contratos de Seguro

* informacion por revelar sobre politicas contables (Modificaciones a la NIC 1 y al
Documento 2 de Practica de la NIIF)

¢ Definicién de Estimaciones Contables (Modificaciones a la NIC 8)

(m} Uniformidad de las cifras comparativas
Durante el afio terminado el 31 de marzo de 2022, la Administracion identificé registros
de transacciones en [os estados financieros terminados el 31 de marzo de 2021. Estas
reclasificaciones no tienen un efecto significativo en las cifras previamente reportadas,
han sido reclasificadas para adecuar su presentacién a la del afio 2020, especificamente
en el estado de situacién financiera y el estado de flujo de efec%ki&a = Q.
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(4)

(5)

(6)

Segmento de operacién

La Compaiiia tiene un Unico segmento reportable que son los arrendamientos de locales, el
cual es la Gnica unidad estratégica de negocio. La unidad estrategica de negocio ofrece un
servicio, por 1o que no se requiere de diferentes tecnologias y estrategias de comercializacién.
Para esta unidad estratégica de negocios, la administracion examina los informes de gestion
periddicamente. Debido a que la Compafila mantiene un Unico segmento, la informacién
financiera del segmento ha sido revelada en los estados de situacion financiera y de resultados,
como informacién reportable de este unico segmento.

Saldos y transacciones con compaiiias relacionadas

2022 2022
Préstamo por cobrar a compaiiia afiliada (a) 20,313 87
Cuentas por cobrar a compaiiia afiliada 1 0
Alquiler por cobrar a futuro 2138 _1.580
Ingresos por alquiler _2.269 2,269
Ingresos por intereses sobre préstamo de afiliada (a)
(Nota 16) - 451 582
Gastos- Servicios administrativos —_ 5 -0

(a) Corresponde a préstamo por cobrar para capital de trabajo otorgado a Agencias Feduro,
S. A, por un monto inicial de B/.25,000, con plazo a 10 afios y genera un interés variable.
La amortizacién es calculada sobre base de 15 afios, a pagar en 40 pagos trimestrales.

Depésitos en bancos
Los depdsitos en bancos estén compuestos de la siguiente manera:

2022 2021
Depésito a la vista 386 180
Depésitos a la vista - Fideicomiso (FID-3184) (a) 3,282 1,570

3,668 1750

(a) De conformidad con el Contrato de Fideicomiso suscrito entre Ia Compafiia, Banistmo
Investment Corporation, S. A. (el Fiduciario) y Banco General, S. A. (el Agente de Pago),
todos los flujos provenientes de los alquileres y el pago a capital e intereses generados del
préstamo por cobrar a la compafia afiliada han sido cedidos al Fideicomiso #3184,
administrado por el Fiduciario.

nNoreno 9;
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)

(8)

®

Estos flujos son depositados en una cuenta denominada de Concentracién, en el banco
Banistmo para cubrir y garantizar el pago trimestral de la amortizacién de los Bonos
Corporativos, intereses y los gastos de operacion requeridos por el emisor. Al 31 de diciembre
de 2021, el saldo de esta cuenta asciende a B/.3,661 (2020: B/.684).

Fondos en fideicomiso

El Contrato de Fideicomiso establecié |a obligacién de la Compafiia de transferir al Fideicomiso
#3184 una suma equivalente a la cobertura del servicio de la deuda para un trimestre, ia cual
se encuentra depositada en una cuenta denominada Cuenta de Reserva de Servicio de la

Deuda en Banistmo. Al 31 de marzo de 2022, el saldo de los fondos restringidos asciende a
B/.2,395 (2021: B/.2,383).

Gastos pagados por adelantado
Los gastos pagados por adelantado se detallan de la siguiente manera:

N
(=
N
N
[=3
N
—

no |

Gastos legales — Inscripcion de mejoras 30

Seguros 0

Anualidades — Agente Fiduciario y Agente de Pago 30 34

Anticipos ~ Honorarios profesionales 23 11

Impuesto de inmueble 194 0

Impuestos aviso de operacion / Municipal 0 51

Impuesto pagado por anticipado 0 36

ITBMS 0 _55
277 192

Alquileres por cobrar a futuro

De acuerdo con los contratos de arrendamiento y como lo establece la NIIF 16, la Compafiia
ha reconocido para el 31 de marzo de 2022, en el estado de situacion financiera un aumento
proporcional en los ingresos de alquileres por cobrar en el futuro, por B/.2,138 (2021: B/.1,580).
Al 31 de marzo los cobros futuros minimos totales estimados en linea recta bajo arrendamiento
operativo, en los contratos de arrendamiento, se detallan a continuacion:

Periodo 2022 2021
Hasta un afio 9,078 9,078
Entre dos y cinco afios 36,311 36,311
Mas de cinco afios 12.860 21,938

58,249 67,327
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(10) Propiedades de inversion
Las propiedades de inversion incluyen terrenos y construcciones de los Centros de Distribucién
y Almacenamiento de Milla 8 y El Dorado, ubicados en la provincia de Panama; Aguadulce
ubicado en la provincia de Coclé; y David en la provincia de Chiriqui.

inmuebles y

Terrenos Meloras Total
Costo:
Saldo inicial al 1 de enero de 2021 10,122 53,388 63,510
Adiciones 7 0 7
Descartes 0 0 D
Saldo al 31 de marzo de 2021 10.129 53,388 63.517
Saldo inicial al 1 de enero de 2022 10,405 53,388 63,793
Adiciones 35 0 35
Saldo al 31 de marzo de 2022 10,440 53.388 63.828
Depreciacion y amortizacion
acumuladas:
Saldo inicial al 1 de enero de 2021 0 11,499 11,499
Gasto 0 281 281
Descartes 0 0 0
Saldo al 31 de marzo de 2021 0 11,780 11,780
Saldo inicial al 1 de enero de 2022 0 12,620 12,620
Gasto 0 _ 277 _ 277
Saldo al 31 de marzo de 2022 0 12,897 12,897
Al 31 de marzo de 2022 10,440 40,491 50,931
Al 31 de marzo de 2021 0129 41,608 51737

Al 31 de marzo de 2022, los activos con un valor en libros de B/.50,931 (2021: B/.51,737)
garantizan bonos por pagar (ver nota 11).

La medicion del valor razonable para todas las propiedades de inversién por B/.72,325 se
clasific6 como un valor razonable Nivel 3 con base en los insumos y en las técnicas de
valoracion generaimente aceptadas. Al 31 de marzo de 2022, el ingreso por arrendamiento
asciende a B/.9,078 (2021: B/.7,518).

El valor razonable de las propiedades de inversion fue determinado por peritos externos
independientes con una capacidad profesional reconocida y experiencia reciente en la localidad
y categoria de las propiedades de inversion objeto de la valoracién.

Le1
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El cuadro a continuacion muestra la técnica de valoracion usada para medir el valor razonable
de las propiedades de inversién, asi como también las variables no observables significativas.

Interrelacion entre las

Variables no variables no ohservables
observables claves y medicion del
Técnica de valuacién significativas valor razonable
Flujo de efectivo descontados: ¢ Tasa de descuento El valor razonable estimado
El modelo de valoracién ajustadas 5.82% aumentaria (disminuiria) asi:
considera el valor presente de (2020: 6.84%)
los flujos de efectivo netos que ¢ La tasa de descuento
seran generados por la ajustada por riesgo
propiedad, considerando la fuera menor (mayor)
tasa de crecimiento esperada
de las cuotas de

arrendamiento. Los flujos de
efectivo netos esperados son
descontados usando tasas de
descuento  ajustadas  por
riesgo. Entre otros factores, Ia
estimacion de la tasa de
descuento considera ia calidad
de un edificio y su ubicacién
(primaria v/s secundaria), la
calidad crediticia del
arrendatario y los plazos del
arrendamiento.

(11) Bonos por pagar, neto
El 26 de febrero de 2019, Latsons Reaity Investment Company S. A. obtuvo autorizacién para
una emision de bonos por la suma B/.75,000 moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, emitidos en forma global, nominativa, rotativa y registrada, sin cupones en
denominaciones de mil délares (B/.1) y sus multiples, los cuales fueron ofrecidos a su valor
nominal. Los bonos fueron emitidos en una sola serie. La serie A fue ofrecida el 1 de marzo de
2018 por el monto total aprobado.

El vencimiento de |a serie A de los bonos sera a diez (10} afios a partir de la fecha de liquidacion
de los bonos, 20 de marzo de 2029. La tasa de interés para la serie A sera fija de 6.50% durante
los primeros cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacién y, a partir del quinto
(5to) aniversario en adelante, variable de Libor tres (3) meses mas 3.50%, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00%.

La Compafia constituyé un fideicomiso de garantia con un tercero a favor de los tenedores de
los bonos.

e
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Al 31 de marzo de 2022, los bonos por pagar, netos consisten en lo siguiente:

Tasa de
Vencimiento interés anual 2022 2021
Bonos — Serie A 20 de marzo de 2029 5.50% 62,110 70,313
Menos:
Amortizacion (1.172) (4.687)
60,939 65,626
Menos:
Costos de emisién de bonos, diferido (659) (754)
60,280 64,871
Costos de emision de bonos corriente, diferido (94) (94)
Intereses por pagar 132 160
Bonos por pagar — porcién corriente 4,687 4,687
4,725 4753
Costos de emisién de bonos no corriente, diferido (565) (660)
Bonos por pagar — porcién no corriente 56,250 60.938
55,685 60.278
Total bonos por pagar 60.410 65,031

Bonos Corporativos Serie A
En sesién de la Junta Directiva de Latsons Reaity Investment Company S. A. celebrada el dia

2 de octubre de 2018, se autorizé la emision publica de Bonos Corporativos, hasta por la suma
setenta y cinco millones de délares (B/.75,000), emitidos en una (1) sola serie.

El 26 de febrero de 2019, mediante la resolucién No.SMV-72-19, la Superintendencia de
Mercado de Valores, autorizé a Latsons Realfy Investment Company S. A., la emisién de Bonos
Corporativos Serie A por un total de hasta B/.75,000 (Emisién Actual), la cual fue incluida en la
Oferta Publica del 18 de marzo de 2019 y con fecha de Emisién el 20 de marzo de 2019. Tasa
de interés fija de 6.50% los primeros cinco (5) afios; posteriormente, a tasa variable libor 3
meses mas un margen de 3.50%.

Calificacion Fitch Ratings

El 17 de febrero de 2022, Fitch Ratings afirmé ia calificacién en escala nacional de largo plazo
de la compafiia en “A-(pan)”, con Perspectiva Estable. Al mismo tiempo afirmé la calificacion
de “A-(pan)’ para el programa de bonos sénior garantizados por B/.75,000 (serie Gnica).

Garantias

Los bonos corporativos estan garantizados a través de un fideicomiso irrevocable de garantia
(Contrato de Fideicomiso); se otorgaron ciertas garantias a favor del Fiduciario (Banistmo
Investment Corporation, S.A.), para el beneficio de los Beneficiarios (Tenedores Registrados,
y cualquier otra persona a favor de quien el Fiduciario deba hacer pagos de conformidad con

los términos del contrato de Fideicomiso y demas Documentos de la Emisidn.
oren® >
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A continuacion, se detallan [as condiciones mas significativas del contrato.

i.  Derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis constituidas sobre ciertos
bienes inmuebles del emisor. Al 31 de marzo de 2022, el valor en libros de las fincas
en garantia asciende a B/.50,931 (2021: B/.51,737).

ii. Prenda sobre 1,109 de acciones de G.B. Group Corporation que mantienen los
garantes prendarios.

ii. ~ Cesién de las indemnizaciones provenientes de las polizas de seguro sobre los bienes
inmuebles y que cubran al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras,
presentes y futuras, realizadas sobre los bienes inmuebles.

iv.  La obligacién de (i} cesion irrevocable e incondicional la totalidad de los canones de
arrendamiento provenientes de los contratos de arrendamiento sobre los bienes
inmuebles hipotecados, y (i) ceder de manera condicional los contratos de
arrendamiento.

v.  Cesion irrevocable e incondicional de la totalidad de los ingresos provenientes de los
intereses devengados y pagos de capital de las cuentas por cobrar relacionadas.

vi.  Los fondos depositados en la cuenta de concentracién ¥ la cuenta de reserva de
servicio de deuda.

El 11 de febrero de 2021, |a Compafiia efectué comunicado publico de hecho de importancia
ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) y la Bolsa de Valores de Panama,
respecto a su plan de modificar ciertos términos y condiciones de los bonos corporativos de la
serie A de B/.75,000 registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), tal
como consta en la Resolucién No. SMV-72-19 de febrero de 2019.

Se autorizé modificar la tasa de interés anual fija de los bonos a fin de reducir la tasa de interés
en un 1.00%, hasta cumplir los primeros cinco (3) afios del bono, valido, a partir del 16 de
marzo de 2021 y a partir del (5to) aniversario en adelante, variable de libor tres (3) meses mas
3.50%, revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00%.

Adicional se modificd la cldusula descrita en el Prospecto Informativo Seccion 1111 de
Redencion Anticipada, para no permitir al emisor poder redimir anticipadamente los bonos
hasta el quinto (5to) aniversario desde la fecha de liquidacién. A partir del quinto afio desde Ia
fecha de liquidacion, el emisor podra redimir anticipadamente al cien por ciento (100%) del
saldo insoluto del capital.

Estas modificaciones fueron registradas por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) mediante la Resolucién No. SMV-78-21 de 3 de marzo de 2021

Modificacion de términos y condiciones de los bonos corporativos
El 20 de enero de 2022, la Compaiiia efectué comunicado publico de hecho de importancia
ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) y la Bolsa de Valptes de Panama,
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respecto a su plan de modificar ciertos términos y condiciones de los bonos corporativos de la
serie A de B/.75,000 registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), tal
como consta en la Resolucion No. SMV-72-19 de febrero de 2019.

Que mediante la Resolucién No.SMV-88-22 y No.SMV-89-22, del 20 de marzo de 2022 la
Superintendencia del Mercado de Valores autorizé a Ia Compaiiia, el registro de modificacion
de los términos y condiciones de los Bonos antes detallados

Término y condicién

Tasa, Computo y Pago de Interés

Términos y Condiciones Actuales

Los Bonos devengaran una Tasa de Interés fija de 5.50% durante los primeros (5) afos
contados a partir de la Fecha de Liquidacion y a partir del quinto (5to) aniversario en adelante,
variable de Libor tres (3) meses mas 3.50%, revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de
5.00%.

La fecha efectiva de la modificacion de la tasa serja a partir del préximo periodo de intereses
gue se inicia el 16 de marzo del 2021.

Términos vy Condiciones a Modificar

Los Bonos devengaran una Tasa de Interés fija de 5.50% durante los primeros tres (3) afios
contados a partir de la Fecha de Liquidacién, del cuarto al sexto afio, contado a partir de la
Fecha de Liquidacion, una tas a tasa variable de Libor tres (3) meses mas 4.00%, del séptimo
al octavo afio, contado a partir de la Fecha de Liquidacién, una tasa variable de Libor tres 3)
meses mas 3.875% y del noveno afio en adelante, contado a partir de la Fecha de Liguidacién,
una Tasa Libor de tres (3) meses mas 3.75%, revisable trimestralmente.

La fecha efectiva de la modificacién de la tasa seria a partir del préximo periodo de intereses
que se inicia el 16 de marzo del 2022.

Tasa de Sucesion de Libor Total

Si antes de la finalizacién de cualquier periodo de interés con tasa variable basada en Libor, el
Agente de Pago, Registro y Transferencia determina ¥, en el momento en que se estime
conveniente, le notifica al Emisor y a los Tenedores Registrados que tengan tasa variable
basada en Libor, con copia al Fiduciario, que ha ocurrido cualquiera de los siguientes eventos:

i.  El administrador de Libor, el supervisor del administrador de Libor o una autoridad
gubernamental o regulatoria que tenga jurisdiccion sobre el Emisor haya hecho una
declaracién publica en la que indique una fecha especifica a partir de la cual Libor dejara
de estar disponible, dejara de ser publicada o dejara de ser utilizada para determinar las
tasas de interés de facilidades de crédito;

ii. Ha habido una declaracién publica del administrador de Libor o del supervisor del
administrador de Libor mediante la cual se establece que las cotizaciones de Libor han
dejado o dejarén de proporcionarse de forma permanente o indefinida:

L
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iii. Ha habido una declaracién publica del administrador de Libor o del supervisor del
administrador de Libor mediante la cual se establece que las cotizaciones de Libor que
estan disponibles ya no son representativas.

iv. Emisiones de titulos valores, o similares, en Délares de los Estados Unidos de América, en
dicho momento y en términos generales, contienen (como resultado de una enmienda o
como fueron originalmente contratadas) una tasa de interés de referencia que reemplaza
en su uso a Libor, o;

v. No existen medios adecuados y razonables para la determinacion o no se pudiere obtener
cotizaciones de la Tasa Libor para el préximo Periodo de Interés;

Durante el proximo Periodo de Interés (el “Periodo de Interés de Transicion®), se seguira
aplicando como tasa de referencia la Tasa Libor utilizada para el Periodo de Interés
inmediatamente anterior y durante los primeros sesenta (60) dias calendario de dicho Periodo
de Interés de Transicion, el Emisor y la Stper Mayoria de los Tenedores Registrados, a través
del Agente de Pago, Registro y Transferencia, deberéan acordar de buena fe, una tasa de interés
base o de referencia que reemplace la Tasa Libor (la “Tasa de Sucesién de Libor®) y, de ser
necesario, un margen de referencia gue compense la diferencia entre la Tasa de Sucesion de
Libor y la Tasa Libor (el “Margen de Referencia” y, lo que resulte de la sumatoria de la Tasa de
Sucesidn Libor con el Margen de Referencia sera la “Tasa de Sucesion de Libor Total”.

Este término aplicara inclusive si no hubiere un Margen de Referencia), asi como una variacion
en la frecuencia para la revisiéon y determinacién de la tasa de interés, todo lo cual podra
obtenerse a través del servicio de informacién financiera de Bloomberg, Reuters o cualquier
otra pagina de informacién financiera de uso comun en el mercado, a eleccion del Agente de
Pago, Registro y Transferencia.

Redencién anticipada

Términos y Condiciones Actuales

Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente por el Emisor, parcial o totalmente, de
manera prorrata, sujeto a ias siguientes condiciones: (i) durante los primeros cinco (5) arfios
contados a partir de la Fecha de Liquidacién, los Bonos no podran ser redimidos y (i) una vez
cumplidos los cinco () afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos, el
Emisor podra, a su entera disposicion, redimir los Bonos al cien por ciento (100%) del Saido
Insoluto de Capital. No se ha establecido un monto minimo requerido de redencion.

No obstante, lo anterior, el Emisor podra hacer redenciones parciales extraordinarias sin
penalidad al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital en cualquiera de los siguientes
€asos:

e Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles.

» Con fondos recibidos en concepto de pélizas de seguros.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos, el Emisor
notificara al Agente de Pago, Registro y Transferencia, la SMV y la BVP, con treinta (30) dias
calendario de antelacién a la Fecha de Redencion y publicara un aviso de redencion en dos (2)
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(12)

(13)

diarios de circulacién nacional en la Republica de Panama por dos (2) dias consecutivos y con
no menos de treinta (30) dias calendario de anticipacion a la fecha propuesta para la redencién.
En dicho aviso se especificaran los términos y condiciones de ia redencion, detallando ia fecha
y la suma destinada a tal efecto. En todos los casos, la redencién anticipada se hara en un Dia
de Pago de Intereses (la “Fecha de Redencién”) y comprendera el pago del precio de redencion
calculado conforme a lo previsto en esta Seccién.

Términos v Condiciones a Modificar

Salvo que la Ulira Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos autorice lo contrario,
durante la vigencia de la Emision el Emisor no podra redimir anticipadamente los Bonos.

En caso de que el Emisor obtenga la aprobacion para redimir total o parcialmente los Bonos,
el Emisor notificara al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la SMV y a LATINEX, con
treinta (30) dias calendario de antelacion a la Fecha de Redencién y publicara un aviso de
redencién en dos (2) diarios de circulacién nacional en la Replblica de Panama por dos (2)
dias consecutivos y con no menos de treinta (30) dias calendario de anticipacién a la fecha
propuesta para la redencion. En dicho aviso se especificaran los términos y condiciones de la
redencion, detallando [a fecha y la suma destinada a tal efecto. Entodos los casos, la redencion
anticipada se hara en un Dia de Pago de Intereses (la “Fecha de Redencién”) y comprendera
el pago del precio de redencion calculado conforme a lo previsto en esta Seccion.

Gastos acumulados e impuestos por pagar
Los gastos acumulados e impuestos por pagar se detallan a continuacion:
2022 2021
Provisién para gastos 0 72
Provision para impuesto sobre |z renta, neto 260 0
—260 12
Patrimonio

El Capital Social autorizado es de 1,000 acciones, sin valor nominal. Las acciones comunes y
preferidas estan clasificadas como parte del patrimonio y registradas al costo de emisién.

Acciones preferidas 21 acciones
Acciones comunes 144 acciones

Las acciones comunes estan clasificadas como parte del patrimonio y registradas al costo de
emision,

Ef 10 de julio de 2021, Mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de
la sociedad Grupo Feduro, S.A, se autoriza un aporte adicional a capital por cuatrocientos mil
balboas (B/.400) por parte del accionista Gnico de la sociedad, Grupo Feduro, S.A, el 28 de
septiembre de 2021 se materializo la capitalizacion con el fin de reforzar el patrimonio y aportar
liquidez a la Sociedad para llevar a cabo la compra de bienes inmuebles.
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Utilidad Neta por Accion Comin
La utilidad neta por accién se calcula dividiendo la utilidad neta, que pertenece en su totalidad

a los accionistas comunes, entre el nimero promedio ponderado de acciones en circulacién
durante el afio, asi:

2022 2021
Utilidad neta 1,018 993
Promedio de acciones comunes en circulacion 144 144
Utilidad neta por accién comun _7.07 _6.90

Ingresos por alquiler

A continuacion, se detalia y explica la variacion en los ingresos por alquiler con respecto al
ejercicio anterior:

2022 2021
Ingresos por alquiler 2,130 2,130
Alquiler a futuro 139 139

2,269 2,269

Aluste temporal en aiquiler 2020 relacionadas con el COVID-19:

Como consecuencia de |a afectacion econémica ocasionada por la pandemia de COVID-19
iniciada al final de 2019 e impactando considerablemente en 2020 a la economia en general
y las operaciones del cliente de la Compafiia en particular, los Tenedores de los Bonos dieron
su consentimiento a la modificacion temporal — a la baja- de los cénones establecidos en el
Contrato de Arrendamiento entre la Compaiiia y Agencias Feduro, S.A., como arrendatario
(el “Contrato de Arrendamiento”) Este consentimiento era requerido por cuanto que dicho
conirato de arrendamiento se encuentra cedido irrevocable e incondicionalmente al
Fideicomiso de Garantia y, consecuentemente, el flujo de efectivo generado por los canones
se mantiene cedido al Fideicomiso de Garantia.

La reduccién de los canones lnicamente aplicé para el periodo comprendido del 1 de abril al
31 de diciembre de 2020. A partir de enero de 2021, los canones pagaderos por el cliente a
LATSONS REALTY, consignados al Fideicomiso de Garantia volvieron a sus ftarifas
originalmente pactadas en el Contrato de Arrendamiento.

Esta disminucién en los canones de arrendamiento no afecté en forma alguna el cumplimiento
de Latsons Realty frente a los tenedores de los bonos en cuanto al cumplimiento oportuno
de los pagos trimestrales de principal e intereses.
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(15} Otros gastos
Los otros gastos se detallan a continuacién:

Impuestos de inmuebles
Seguros

Servicios externos

Impuesto de aviso de operacion
Servicios administrativos
Impuesto municipal

Otros menores

Total de otros gastos

(16) Costos financieros, neto
Los costos financieros netos, se detallan a continuacion:

Intereses ganados en cuentas de ahorro

Anualidades de los agentes y SMV

Gastos de emision amortizado

Comision SMV — modificacién a términos y condiciones
Comisién mercado secundario

Intereses de bonos corporativo

Total de costos financieros, neto

31

022 2021
65 72
54 24
14 2
15 15
5 0
2 2
2 1
157 _116
2022 2021
7) 0
9 7
24 24
10 0
47 7
833  _1.099
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(17) Impuestos
Las declaraciones de impuesto sobre la renta de la Compafiia estan sujetas a revision por parte
de las autoridades fiscales por fos ultimos tres afios, inclusive el afio terminado al 31 de
diciembre de 2021, segln regulaciones fiscales vigentes.

Mediante la Gaceta Oficial No. 26489-A, se publico la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 por
la cual se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR}, aplicables a las
personas juridicas a una tasa de 25%.

La mencionada Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, también elimina &l denominado Célculo
Alterno del Impuesto sobre la Renta (CAIR) y lo sustituye con otra modalidad de tributacion
presunta del Impuesto sobre la Renta, obligando a toda persona juridica que devengue
ingresos en exceso a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base
imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable
calculada por el método ordinario establecido en el Céodigo Fiscal y la renta neta gravable que
resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento
(4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razén de la aplicacién de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicables para el periodo fiscal de que se trate, podra solicitar
a la Direccion General de Ingresos que se le autorice el calculo del impuesto bajo el método
tradicional de calculo.

Al 31 de marzo de 2022, el gasto del impuesto sobre la renta fue determinado de conformidad
con el metodo tradicional.

El detalle del impuesto sobre |a renta se presenta a continuacion:

2022 2021
Corriente 260 234
Diferido 92 97
Impuesto sobre la renta 352 331

{7
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La conciliacién entre Ia tasa impositiva con la tasa efectiva del impuesto sobre la renta de la

Compariia, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalla a
continuacion:

% 2022 % 2021
Utilidad antes del impuesto sobre |a renta 37 1324
Impuesto sobre la renta aplicando la tasa
impositiva focal de la Compafiia 25 342 25 331

Efecto impositivo de:

Ingresos exentos y no gravables (3) (25) (4) (35)
Depreciacion acelerada {4 (67) Nea) (62)
Efecto de impuesto sobre la renta corriente 18 260 14 234
Efecto de impuesto sobre |a renta diferido _7 92 11 97
Total de impuesto sobre la renta 25 352 25 331

Impuesto sobre la renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido pasivo refleja el impacto de las diferencias temporales
producto de los ingresos que para propdsitos fiscales es gravable cuando se incurre.

» Financieramente se registra el ingreso lineal, segun vigencia del contrato de alquiler.

* A partir del afio 2020, fiscalmente la depreciacion de los activos se presenta bajo el
método acelerado de suma de los digitos de los afios.

202
Saldo Cargo a Saldo al 31 de
inicial resultados marzo
[ngresos de alquiler por cobrar a futuro (500) (35) (535)
Depreciacion acelerada {507) (57) {564}
Total de impuesto sobre ia renta
pasivo 1,007 (92) (1,099)
2021
Saldo Cargo a Saldo al 31 de
inicial resultados diciembre
Ingresos de alquiler por cobrar a futuro (361) (35) (3986)
Depreciacion acelerada (266) (62) (328)
Total de impuesto sobre la renta
pasivo (627} _(87) (724)
Ly
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(18) Instrumentos financieros — valores razonables y gestion de riesgos
(a) Medicion de los valores razonables
La Compaiiia ha establecido un marco de control con respecto a la medicién de los
valores razonables y que la administracién tenga responsabilidad sobre la vigilancia de
todas las mediciones significativas de los valores razonables.

Los valores razonables son categorizados en los diferentes niveles en una jerarquia de
valor razonable que se base en los insumos utilizados en las técnicas de valuacion, tal
como se describe a continuacion:

» Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) de mercados activos para activos o pasivos
idénticos,

» Nivel 2: insumos que son diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que
son observables para activos o pasivos, ya sea directamente (i.e. como precios) o
indirectamente (i.e. derivados de los precios).

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

Si los insumos utilizados para la medicion del valor razonable de un activo o pasivo
pueden ser categorizados en diferentes niveles de la jerarquia de valores razonables, la
medicién del valor razonable se categoriza en su totalidad en el mismo nivel jerarquico
de valor razonable de nivel méas bajo de insumo que sea significativo a la medicién en su
conjunto.

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

o O-
[ d Moren
%‘Lﬁf& pablico 5075
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Clasificacion contable y valores razonables

El cuadro que se presenta a continuacién muestra los importes en libros y los valores
razonables de los activos y pasivos financieros, incluyendo sus niveles de jerarquia del
valor razonable. El cuadro no incluye informacion para los activos y pasivos financieros

no medidos a valor razonable si el importe en libros de estos instrumentos se aproxima
al valor razonable:

2022
Valor en libros Valor razonable
Otros
Costo pasivos
amortizado financieros Total Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros no medidos a valor razonable
Depdsito en bancos 3,668 0 3,668 0 4
Fondos en fideicomiso 2,395 0 2,395 §] 0
Cuentas por cobrar a compaiiia afiliada 1 0 1 0 0
Préstamos por cobrar a compaiiia afiliada 20,313 0 20,313 0 0
Alquileres por cobrar a futuro 2,138 0] 2,138 0 _ 0
28,5615 -0 28,515 -0 0
Pasivos financieros no medidos a valor razonable
Bonos por pagar . Q0 60,410 £0.410 64,415 -0
2021
Valor en libros Valor razenable
Otros
Costo pasivos
amortizado financieros Total Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros no medidos a valor razonzble
Depositos en banco 1,750 0 1,750 0 0
Fondos en fideicomiso 2,383 2,383 0
Préstamos por cobrar a compafiia afiliada 21,876 0 21,876 0 0
Alquileres por cobrar a futuro 1.580 0 1.580 0 0
27,589 ¢] 27,5689 0
Pasivos financieros ne medidos a valor razonable
Bonos por pagar 0 _65,031 65,031 67,4 0

(b) Medicion de los valores razonables
El siguiente cuadro muestra las técnicas de valoracién usadas para medir los valores

razonables:

Instru

mentos financieros no medidos al valor razonable

== ==es THancleros no medidos al valor razonable
Variables no observables

significativas

Tipo

Préstamos por pagar

Técnica de valoracién

Fiujos de efectivo
descontados

35
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(19) Administracion de los riesgos financieros
El objetivo principal de la administracién de riesgos es el de mitigar las potenciales pérdidas
a las que la Compariia estd expuesta como parte de la industria financiera a través de un
enfoque de gestién integral preventiva que maximice la relacién riesgo-retorno y optimice la
asignacion del capital econémico.

La Compafiia a traves de la Junta Directiva y su Compaiiia Matriz, tiene la responsabilidad
de establecer y vigilar las politicas de administracion de riesgos de los instrumentos
financieros. De igual manera, la Compafiia se apoya en la gestién de los distintos comités
establecidos por sut Compariia Matriz.

Los principales riesgos identificados por la Compafiia son:

* riesgo de crédito;
* riesgo de liquidez; y
* riesgo de mercado.

Marco de gestion de riesgos

La Junta Directiva de la Comparfila es responsable por establecer y supervisar la
estructura de gestion de riesgo de la Compaiiia y es responsable por el desarrollo y el
monitoreo de las politicas de gestion de riesgos.

Las politicas de gestion de riesgo de la Compaiiia son establecidas con el objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compaiiia, fijar limites y controles de
riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos vy el cumplimiento de los limites. Se
revisan regularmente las politicas y los sistemas de gestion de riesgo a fin de que reflejen
los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Compaiiia. La
Compaiiia, a través de sus normas y procedimientos de gestién, pretende desarrollar un
ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan
sus roles y obligaciones.

La Junta Directiva supervisa la manera en que la gerencia monitorea el cumplimiento de
las politicas y los procedimientos de gestion de riesgos de la Compaiiia y revisa si el
marco de gestion de riesgo es apropiado respecto de los riesgos enfrentados por la
Compafiia. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos operacionales y
financieros.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiiia si un
cliente o contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes y los
instrumentos de inversion de la Compania.

Los importes en libros de los activos financieros y activos del contrato representan la
maxima exposicion al riesgo de crédito. No hubo pérdidas que reconocer en los
resultados del periodo 2022 y 2021 por deterioro del valor activos financieros.
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La Compafiia Unicamente tiene un clienie ubicado en la Republica de Panama. Las
cuentas bancarias estén colocadas en instituciones bancarias con gran prestigio y

solidez.

Depésitos en banco

Fondos de fideicomiso

Cuentas por cobrar a compaiila afiliada
Alquileres por cobrar a futuro
Préstamo por cobrar a compaiiia afiliada

iii. Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez es el riesgo de que [a Compariia tenga dificultades para cumplir con
sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son liquidados mediante la
entrega de efectivo o de otros activos financieros. El enfoque de la Compafiia para
administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara
con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en
condiciones normales como de tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar
la reputacion de la Compaiiia.

2022

3,668
2,395

1

2,138
20313

28,615

2021

1,750
2,383
0
1,580
21,876
27,589

La Compariia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depositos
en bancos disponibles para liquidar los gastos operacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los activos y pasivos financieros:

31 de diciembre de 2021

Activos financieros
no derivados
Depositos en bancos
Fondos de fideicomiso
Cuentas por cobrar afiliada
Préstamo por cobrar afiliada
Alquileres por cobrar a fufuro

Pasivos financieros
no derivados
Bonos pagar
Cuenta por pagar

Les

Flujos de efectivo contractuales

Valor
en 2 meses 2a12 1a2 2a$b Mas que
libros Total 0 menos Meses ahos afnos 5 aiios
3,668 3,668 3,668 0 0 1] 0
2,395 2,395 0 2,395 0 0 0
1 10 10 0 0 0 0
20,313 33.215 820 2,420 3,340 15,535 11,100
2.138 1.999 0 0 0 1,989 0
28,515 41,287 4,498 4815 3.340 17,534 11,100
60,410 (78,744) (1,972) (4,897) (7,191) (22,299) {42,385)
78 {(78) {(78) 0 0 0 0
60488  (78,822) {2124) (5569) (7.663) (22971) (45557)
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Flujos de efectivo contractuales

Valor
en 2 meses 2a12 1a2 2a$s Mas que
31 de diciembre de 2020 libros Total o menos meses afos anos 5 afios
Activos financieros
no derivados
Depdésitos en bancos 1,750 1,750 1,750 0 0 0 0
Fondos de fideicomiso 2,383 2,383 0 2,383 0 0 0
Préstamo por cobrar afiliada 21,8786 40,566 1,000 2,508 3,385 7,288 26,375
Alquileres por cobrar a futuro 1.580 1.580 0 8] 0 0 1,580
27,589 46,279 -2750 4891 3385 7298 27,955
Pasivos financieros
no derivados
Bonos pagar 65,031 (86,911) (2,084) (6,184) (8,005) (22,439) (48,199)
Cuentas por pagar 43 {(43) (43) 0 0 0 0
65,074 86,954 2127 (6184) (8.005) (22439%) (48199

[

Los flujos de entrada/(salida) revelados en la tabla anterior representan los flujos de
efectivo contractuales no descontados relacionados con los pasivos financieros
derivados mantenidos para propésitos de administracion de riesgo.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, tales
como las tasas de interés y de los precios de las acciones afecten el ingreso de la
Compariia o el valor de sus posesiones en instrumentos financieros. EI objetivo del
manejo del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones al riesgo de
mercado dentro de pardmetros aceptables, optimizando el retorno del riesgo.

Riesgo de tasa de interés:
Son los riesgos que los fiujos de efectivo futuros y el valor de un instrumento financiero
fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. EI margen neto de
interés de la Compariia puede variar como resultado de movimientos en las tasas de
interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, la administracién ha fijado limites de
exposicidn al riesgo de tasa de interés que puede ser asumido, los cuales son
aprobados por la Junta Directiva. El cumplimiento de estos limites es monitoreado por

la Compafiia Matriz.

Pasivos financieros

(g
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Administracién de la Reforma de la Tasa de Interés de Referencia v los riesgos
derivados de la Reforma

A nivel mundial se estan llevando a cabo cambios fundamentales en las tasas de
interés de referencia, incluyendo el reemplazo de las tasas interbancarias ofrecidas
(IBOR) por tasas de interés aiternativas libres de riesgo. Debido a la naturaleza de su
negocio. Sin embargo, la Compaiiia cuenta con exposiciones IBOR (USD Libor
Unicamente) en sus instrumentos financieros, los cuales serin reformados o
reemplazados.

El Comité de Tasas de Referencia Alternativas (ARRC, por sus siglas en inglés) fue
establecido por la Reserva Federal de los Estados Unidos, para asegurar la exitosa
transicion de la tasa USD LIBOR a una tasa de interés alternativa. El ARRC esta
compuesto por entidades del sector privado —que participan en los mercados
afectados por la USD LIBOR- y por otras entidades gubernamentales, incluyendo
reguladores del sector financiero en los Estados Unidos. En mayo de 2021, el ARRC
estipuld que la tasa USD LIBOR se continuara publicando hasta el 30 de junio de
2023 y establecié esta como fecha limite para culminar la modificacién de los
contratos que deben incluir el lenguaje de transicion hacia la nueva tasa de referencia,
que inicialmente se habia establecido para finales de 2021.

Los principales riesgos a los que la Compaiiia esta expuesto/a como consecuencia
de la reforma IBOR son operativos. Tales riesgos operativos incluyen la actualizacién
de términos contractuales y revision de controles operativos relacionados con la
Reforma. El riesgo financiero se limita predominantemente al riesgo de tasa de
interés.

A continuacién, se presenta el monto total de los contratos no reformados que [a
Compafiia tiene indexados a la tasa LIBOR.

USD LIBOR
2022 2021

Bonos por pagar 60,410 65.031
Analisis de sensibilidad para instrumentos de tasa fija

La Compafiia no contabiliza activos y pasivos financieros a tasa fija al valor razonable
con cambios en resultados. Por lo tanto, una variacion en las tasas de interés a la fecha
de presentacion no afectaria el resultado. Una variacion de 100 puntos de base en las
tasas de interés habria aumentado o disminuido el patrimonio en B/.600 (2021: B/.649)
después de impuestos. Este andlisis asume que todas las otras variables, permanecen
constantes.
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Analisis de sensibilidad para instrumentos de tasa variable

Una variacién razonablemente posible de 100 puntos de base en las tasas de interés a la
fecha de balance habria aumentado (disminuido} el patrimonio ¥ €l resultado en fos
montos mostrados en la tabla mas abajo. Este analisis asume que todas las otras
variables, permanecen constantes.

2022 021
Resultado del afio Resultado del aiio
Aumento Disminucién Aumento Disminucién
Promedio del afio 600 (800) 649 {649)

V.

Administracion de capital

La politica de la Compariia es la de mantener una base sdlida de capital. La Junta
Directiva supervisa el rendimiento del capital, que la Compafiia define como el resultado
de las actividades de operacion dividido por el patrimonio neto total.

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que podria
ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad gue proporciona
la posicién de capital.

(20) Compromisos y contingencias

a)

Proceso ordinario interpuesto por ia Compaiiia contra Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente
Tapia Sayas y Ruth Enelda Sayas Tapia.

Situacion de la Finca nimero 857, ubicada en Salitrosa, Aguadulce, provincia de Coclé: En
esta finca se encuentra construido el Centro de Distribucién regional para las provincias
centrales, propiedad legitimamente inscrita bajo el Documento Redi 1090638, Asiento 3 de
la Seccion de la Propiedad, del Registro Publico.

El propietario anterior, la sociedad Agencias Feduro, S. A, adquiri esta propiedad, la
inscribié a su nombre, obtuvo las aprobaciones necesarias para el cambio de zonificacion,
los permisos de construccién y luego de ocupacion, cumpliendo con todos los requisitos y
formalidades legales. Durante este proceso anterior, surgié una reclamacién debido a que
la Finca #857 aparece inscrita sobre una porcién de terreno de la Finca #6997 registrada a
nombre de ofros propietarios. Agencias Feduro, S. A. inici® una demanda ante las
instancias jurisdiccionales alegando su titularidad con base en la prescripcién adquisitiva
de dominio. Esta demanda escal6 hasta la fase de Casacion ante la Corte Suprema de
Justicia, la cual, en fallo del 12 de agosto de 2019, paginas 17 y 18 la Corte Suprema de
Justicia sentencié que “el elemento o requisito predominante de dicha figura juridica es que
la propiedad del bien que se desea prescribir sea de otra persona”.

El 20 de enero de 2020 la Compafiia, inferpuso demanda mediante proceso ordinario
declarativo de mayor cuantia, contra Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia Sayas y
Ruth Enelda Sayas Tapia.

g
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b)

c)

El 18 de noviembre de 2020 la Compafiia presentd una correccion de la demanda
presentada el 20 de enero de 2020 en contra de Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia
Sayas y Ruth Enelda Sayas Tapia, la cual fue admitida mediante resolucion del 3 de
diciembre de 2020.

Accion de Reivindicatoria de Dominio promovida por Pacifico Tapia Robles vs Latsons
Realty Investment Company, S. A., Agencias Feduro S. A. y Banistmo Investment
Corporation, S. A.

El 23 de septiembre de 2021 el sefior Pacifico Tapia Robles presenté una Accién
Reinvindicativa de Dominio en contra de Latsons Realty Investment Company, S. A,
Agencias Feduro S. A. y Banistmo Investment Corporation, S. A. El demandante sostiene
que los demandados se han apoderado de un globo de terreno de su finca #6697. Mediante
Auto N° 1313 del 21 de octubre de 2021 el Juzgado Primero Civil de Coclé admitio la
demanda. Se solicito la correccion de la demanda y a la fecha, el Tribunal no se ha
pronunciado de la solicitud de correccion.

Querella Penal presentada por Pacifico Tapia Robles contra Latsons Realty Investment
Company, S. A. y Agencias Feduro S. A.

El 9 de septiembre de 2021, el sefior Pacifico Tapia Robles presenté una Querella penal
en contra de la Compafiia, indicando que las compafiias cometieron delitos de falsedad de
documento publico, utilizacién de documento falso, delito financiero y delito de usurpacion.
Actualmente, |a Fiscalia se encuentra evaluando los descargos y pruebas presentadas para
determinar si corresponden a acciones de indole penal.

(21} Conciliacién de los movimientos de los pasivos procedente de los flujos de efectivo por
actividades de financiamiento
La conciliacién de los movimientos de pasivos al flujo de efectivo producto de las actividades
de financiamiento se presenta a continuacion:

Patrimonio
Aporie
Bonos Impuesto adicional
por pagar complementario de capital Total
1 de enero de 2022 61578 (251) 4,829 66,156
Cambios de flujos de efectivo de
financiamiento:
Pago de bonos por pagar (1,172} 0 0 (1,172)
Impuesto complementario 0 (114) Q (114)
Total de cambics de flujos de efectivo de
financiamiento (1,172) (114) 0 {1.286)

Otros cambios
Relacionados con pasivos

Gasto por intereses 833 0 0 833

Intereses pagados (853) 0 0 (853)

Qtros cambios relacionados con pasivos 24 0 0 24

Total de otros cambios 4 0 0 4

Al 31 de marzo de 2022 60,410 _(385) 4,829 64874
ez
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Patrimonio
Aporte
Bonos Impuesto adicional
por pagar complementario de capital Total
1 de enero de 2021 656,165 _(193) 4,429 70,401
Cambios de flujos de efectivo de
financiamiento:

Aporte adicional de capital C 400 400

Pago de bonos por pagar {4,688) ] 0 (4,688)

Impuesto complementario 4} (58} 8] (58)
Total de cambios de flujos de efectivo de

financiamiento {4.688) (58) 400 (4.346)
Otros cambios
Relacionados con pasivos
Gasto por intereses 3,799 0 o 3,799
Intereses pagados (3,793) 0 0 (3,793)
Otros cambios relacionados con pasivos 94 0] 0 94
Total de otros cambios 101 8] 0] 101
Al 31 de diciembre de 2021 61,578 {251) _4.829 66,156
(@]
a MOt 5075

42




Z Banistmo

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
Bonos Corporativos por US$75,000,000.00

Banistmo Investment Corporation S.A., autorizada para ejercer el negocio de fideicomiso al amparode la
flicencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama, con niimero 3-
93 del 26 de octubre de 1993, actuando en su condicién de Fiduciario del Fideicomiso 3184, bajo el
Contrato de Fideicomiso suscrito el 13 de marzo de 2019 entre Agencias Feduro, S.A., Gru po Feduro, 5.A.
y Latsons Realty Investment Company, S.A. como Fideicomitentes, Banco General, S.A. como Agente de
Pago, certifica que (todos los términos en maylsculas que no aparezcan definidos en esta certificacién
tendran el significado que se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso):

1.

Nombre del Emisor: Latsons Realty Investment Company, S.A., tiene un fideicomiso panamefio
constituido de conformidad con el Contrato de Fideicomiso de acuerdo con la Ley 1 de 5 de enero
de 1984, como ha sido modificada por la Ley 21 de 10 de mayo de 2017.

Resolucién de registro de valor: La Emision fue autorizada para su venta en oferta pablica por
la Superintendencia del Mercado de Valores de Panam3 mediante |a Resolucién No. SMV-72-19
del 26 de febrero de 2019.

Monto Total Registrado: Oferta pdblica de bonos corporativos (en adelante fos “Bonos” o los
“Bonos Corporativos”), por un valor nominal de hasta Setenta y cinco Millones con 00/100
Délares de los Estados Unidos de América (US$75,000,000.00).

Total de Bienes Administrado del Fideicomiso; Los activos que integran el Patrimonio
Administrado al 31 de marzo de 2022 de| Fideicomiso Fid. 3184 ascendian a Ls$5,676,082.51.

Series que cubren el Patrimonio del Fideicomiso:

Tasa Vencimiento

Vigente

Monto en
Circulacién
usD

Monto
Emitido
usp

Serie

SERIEA 75,000.000.00 | 60,937,500.00 4.826% 20-MAR-2029

5.

El Fideicomiso identificado FID 3184, al cierre del 31 de marzo de 2022 mantenia los bienes
fiduciarios debidamente transferidos al fiduciario.

Desglose de la composicion de 10s bienes fideicomitidos:

a) Enlas Cuentas Fiduciarias:

% de
i Valor de los e =3 Monto en
Activos Detalle . | Composicion | Vencimiento
Activos' 2 UsD
de los Activos
Depositos en Bango- BISA
o8 2

PARA FID 3184 Dos (2) Cuentas de Ahormo Lol 5,676,082.51 10070 Alavista 5,676,082.51

© GrupoBancolombia

b) En virtud del Prospecto Informativo de la Emisién de Bonos el Emisor deberd
constituir las garantias a favor del Fideicomiso de Garantia dentro de los plazos
establecidos contados a partir del 26 de febrero de 2019 fecha en que se registrd la
Emision con la SMV.




1) Prenda sobre 1,108,755 acciones de G.B. Group Corporation gque mantienen
los Garantes Prendarios, constituido el 13 de marzo de 2019.

2) Los derechos dimanantes del Contrato de Hipoteca sobre los Bienes
Hipotecados, inscrita mediante Escritura Publica No. 4234 del 23 de abril de
2019 hasta por la suma de $75,000,000.00.

3) Los derechos dimanantes del Contrato de Prenda sobre los Bienes
Pignorados;

4) Los derechos dimanantes de las pdlizas de sequro ylo fianzas y aquellas
polizas de seguro que aseguren determinados bienes de los Fideicomitentes:

5) Los derechos y obligaciones derivados de los documentos cedidos
condicionalmente mediante el Contrato de Cesién

6) Los Créditos y Derechos Cedidos del Emisor previstos en el Contrato de
Cesion.

6. Concentracion de Activos Fiduciarios: Un 100% del total de los bienes en fideicomiso estan
concentrados en Cuentas Bancarias Locales, por lo anterior, ninguna otra categoria de activos

fiduciarios, representan un porcentaje igual o superior al 10% del total de los activos en
fideicomiso.

7. Clasificacion de los Activos Fideicomitidos cedidos al Fideicomiso seg(in su vencimiento:
Al 31 de marzo de 2022 la clasificacién de los activos fideicomitidos seglin su vencimiento se

presenta a continuacién:
Dela Masdes

Alavista 5 aios afios Togal
Activos
Depdsitos en banco 5,676,082.51 - - 5,676,082.51
Total de activos 5,676,082.51 0.00 5,676,082.51

8. El Fideicomiso identificado con el nimero FID 3184, no mantiene pagaré como bienes
fideicomitidos.

9. El Fideicomiso identificado con el nimero FID 3184, no mantiene valor residuai de |0s activos
fideicomitidos, ya que no posee activos en moneda distinta a la moneda de curso legal de
Panama.

10. Cobertura historica de los Gitimos tres (3) trimestres:

Mont Valor de Activos y
onto
x Monto de Banos Cobertura . Derechos sobre Bienes | Cobertura del
Trimestre 4 v b Requerido en X
en Circulacién | Requerida G Muebles e Inmuebles Trimestre
ara;
(USD)
30-jun-21 64,453,125.00 120% 77.,343,750.00 98.148,061.54 152%
30-sep-21 63,281,250.00 120% 75,937 ,500.00 98,408.520.73 156%
31-dic-21 62,109,375.00 120% 74,531,250.00 99 438 145.83 160%




11. Refacién de cobertura establecida en el Prospecto Informativo ¥ la gue resulta de dividir el
Patrimonio del Fideicomiso entre el monto en circulacién:

“Cobertura de Garantias™ El valor de venta rapida de los Bienes Inmuebles hipotecados,
segun avaluo realizado por un avaluador aceptabie al Agente Administrativo, y el valor de las
acciones al 60% de su valor de mercado, en conjunto, deberan cubrir por lo menos ciento
veinte por ciento (120%) el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos emitidos y en circulacién.
Cobertura Requerida en el
Prospecto

Bonos emitidos y en circulacion

Cobertura Requerida
Monto Requerido en Garantia

Valor de Avallo de Activos y Derechos sobre
Bienes Muebles e Inmuebles

Bonos emitidos v en circulacién

Activos del Fideicomiso
Bonos emitidos y en
circulacién

B/. 60,937,500.00

120%
B/. 73,125,000.00

95,719,431.51 164%
60,937,500.00

5,676,082.51 9%
60.937,500.00

*Este tipo de calculo no es aplicable a esta emision, sélo se presenta el cilculo para cumplimiento de la Circular
emitida por la SMV.

12. El Fideicomiso identificado con el niimero FID 3184, sélo garantiza la emisién descrita en
el numeral 2 de esta certificacién.

EN FE DE LO CUAL, se extiende esta certificacion en la Ciudad de Panama, Repiiblica de
Panama, el dia 28 de abril de 2022,

Banistmo Investment Corporation S.A., en calidad de Fiduciario Local bajo el Contrato
de Fideicomiso

+1) 54 ot
Nombre: Dayra Sa,u(ana

Cargo: Firma Autorizada



