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I PARTE
I. INFORMACION DE LA COMPANIA
A. Historia y Desarrollo del Emisor.

El Emisor, cuya razén social es MIC Holdings, Ltd., es una compaiia incorporada bajo ks leyes de
las Islas Caiman, bajo el registro numera MC-135043, desde el 22 de abril de 2004.

EEl domicilio principal del Emisor esta ubicado en el piso 11 del PH Plaza Canaima, Avenida Samuel
Lewis, Ciudad de Panamd, Republica de Panama. Su apartado postal es 0832-1274 W.T.C,, su
telefono 305-1350, su fax 305-1363 y su correo electronico ol multiholding.con.

El Emisor es una empresa tenedora de acciones, cuya principal inversion al 31 de diciembre de 2023
corresponde a su participacion en Empresa General de Inversiones, S.A. (17.41%0).

El Iimisor se constituye producto de la reorganizacién del Grupo Muld Holding, del cual formaba
parte. Como resultado de esta reorganizacion, MHC Holdings, Ltd. se convirtio en el propietario de
la participacion del Grupo Muld Holding en Empresa General de Inversiones, S.A. (17.6%), la
participacion en BellSouth Guatemala v Cia, S.C.A. (40%) v una participacién en Telecarrier
International, Ltd. (28%e), entre otros activos.

El 14 de octubre de 2004, MHC Holdings, Telefénica Moviles, S.A., una sociedad andnima
organizada de conformidad con las leyes del Reino de Espana, BellSouth International Laun
America, Inc., una sociedad organizada de conformidad con las leves del Estado de Delaware,
Estados Unidos de América, y BellSouth Corporation, una sociedad organizada de conformidad con
las leyes del Estado de Georgia, Estados Unidos de América, celebraron un contrato de compra,
denominado el Guatenatu Take-Aayg -lgreement, mediante ¢l cual MFHC Holdings vendié a Telefonica
Movides, 5.A. su inversion en BellSouth Guatemala v Cia, S.C.A. Luego de dicha venta, MIHC
Holdings quedo con sus inversiones en Empresa General de Inversiones, S.A. (17.6%) v Telecarrier
International Lid (28%0).

Con fecha 30 de noviembre de 2009, la compaiiia Telecarrier Inc., 100% subsidiaria de Telecarrier
International, Lid., se fusioné con Cable Onda, S.A., sobreviviendo Cable Onda, S.A. Por
consiguiente, el porcentaje de participacion de Telecarrier International, Lid. se establecié en 49%6 de
la compania fusionada. Debido a que el Grupo posee en ese momento el 29.87% del patrimonio de
Telecarrier International, Lid.,, su parucipacion indirecta sobre el patrimonio de la compadia
fusionada Cable Onda, S.A. se establecid en ese momento en 14.64%. Posteriormente, ¢l 13 de
diciembre de 2018, se concret6 la venta del 80%: de las acciones de Cable Onda, S.A. a favor de
empresas del grupo Millicom International Cellular S.A. Previo a la conclusidn de dicha operacion, el
Emisor reorganizé su tenencia en la empresa quedando como accionista directo de Cable Onda, S.A.
previo a la conclusion de la operacién de compraventa. Luego de la venta a favor de Millicom
[nternational Cellular S.A., el Emisor mantenia el 2.90% del capital accionario de Cable Onda, S.A.
(entidad que luego renombrada Telecomunicaciones Digitales, S.A.) Posteriormente, el 29 de junio
de 2022 el grupo completd la venta de la totalidad de acciones mantenida en Telecomunicaciones
Digitales, 5.A. a favor de Millicom International Cellular S.A., mediante el ejercicio de derechos
adquindos bajo el acuerdo suscrito en 2018.



Aunque el Emisor cuenta con representaciéon en la Junta Directiva de Empresa General de
Inversiones, 5., ésta a su vez es una empresa cuyos valores estdn registrados en la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama y listados en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. Empresa
General de Inversiones, S.A. ha adoptado sus propias normas sobre gobierno corporativo. Para
mayor informacion sobre las practicas de gobierno corporativo de Empresa General de Inversiones,
S.A., refierase al registro que mantiene en la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

No obstante lo anterior, la Junta Directiva del Emisor ha tomado en consideracién v adoptado
parcialmente las recomendaciones sobre buen gobierno corporativo que la Superintendencia del
Mercado de Valores emitio mediante el Acuerdo 12-2003 del 11 de noviembre de 2003. El Emisor
cumple con pricticas de buen gobiemno corporativo, entre las cuales se pueden destacar las
siguientes:

El Emisor celebra reuniones anuales ordinarias de los accionistas para, enwe otros, presentar
el informe de los auditores independientes sobre los estados financieros del ano
inmediatamente anterior, elegir los miembros de la Junta Directiva y considerar cualquier
asunto que los sefiores accionistas deseen someter a consideracién de la misma.

La Junta Directiva promueve la participacién de los accionistas en las reuniones anuales y
extraordinarias y en las convocatorias correspondientes informa con anticipacién sobre los
temas que serdn considerados en las reuniones.

El Emisor pone a disposicion de todos sus accionistas un informe anual que contiene un
resurmnen de las principales actividades del Emisor v sus subsidiarias, incluyendo el informe de
los auditores independientes.

La Junta Directiva estd integrada en su mayoria por directores independientes que no
participan de la administracion de la empresa.

La Junta Dircctiva celebra reuniones penddicas para pasar revista de los negocios v
operaciones de la sociedad v recibir los informes de sus representantes en las sociedades en
que mantiene participacion, asi como para darle seguimiento a la implementacién de
presupuestos anuales, programas de control v planes estratégicos.

Entre reuniones de la Junta Directiva, el Presidente acostumbra mantener comunicacion con
sus miembros.

Los acontecimientos tanto en las reuniones de accionistas como de la Junta Directiva se
recogen cn actas, las cuales se procura reflejen fielmente las discusiones e intercambios que
tienen lugar y se preparan, aprueban y firman en la reunién correspondiente inmediatamente
siguiente.

Los miembros de la Junta Directiva deben revelar cualquier conflicto de intereses en
cualquier asunto sometido a su consideracidn,

El Emisor contrata a contadores independientes de reconocida reputacién para que realicen
un audito de acuerdo a los Normas Internacionales de Informacion Financiera (N1IF) sobre
los estados financieros del Emisor v sus subsidiarias.

La Junta Directiva revisa anualmente el desempenio de los auditores independientes.

Capital Accionario.
Al 31 de diciembre de 2023, MHC Holdings cuenta con un capital autorizado de 25,000,000
de acciones comunes sin valor nominal, de las cuales 16,191,190 se encuentran emitidas y



15,250,993 en circulacion entre accionistas. Al 31 de diciembre de 2023, el capital pagado del
Emisor fue de US$112.1 millones.

Los accionistas tienen derecho a recibir dividendos de las utitidades de la compania cuando lo
determine la Junta Directiva. Los dividendos seran distribuidos proporcionalmente entre las
acciones emutdas y en circulacién. El derecho a voto es de un voto por cada accién
registrada. Los accionistas no tienen derecho preferente en la suscripcion de nuevas acciones.

Las acciones del Emisor estin registradas ante la Superintendencia del Mercado de Valores
(CNV No. 190 del 11 de agosto de 2005) y listadas en la Bolsa Latinoamericana de Valores,
S.A. (simbolo MHCH). A la fecha de emision de este reporte, el Emisor no ha emitido
titulos de participacion distintos a las acciones comunes antes descritas, ni tampoco mantiene
obligaciones producto la emision de titulos de deuda.

A continuacion se presenta un resumen de la capitalizacion bursatil del Emisor:

TIPO DE VALOR CANTIDAD DE LISTADO CAPITALIZACION
Y CLASE VALORES EMITIDQOS Y BURSATIL DE MERCADO#*
EN CIRCULACION
Acciones Comunes 15,250,993 MHCH $732,047 664

*Ein base al precio de cierve de S48.00 por accién reportado en el sitio web de la Bobia Latinoamericana de 1/ alores,
S al 29 de diciembre de 2023 (iiltima fecha de cotizacian bursitil del aro).
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Pacto Social y Estatutos del Emisor.

El articulo 105 de los Estawtos (-Ir#icles of Assaciation) del Emisor permite que un Director de
la sociedad, actando individualmente o a través de una empresa, represente al Emisor en
capacidad profesional y reciba remuneraciones por sus servicios.

ED articulo 107 de los Estatutos del Emisor establece, en parte, que ninguna persona sera
descalificada de su posicion como Director (o suplente) por contratar con el Emisor (como
comprador, vendedor o de otra manera), ni serd invalidado cualquier contrato por mativo de
que algun Director tenga interés en dicho contrato.

El articulo 108 de los Estatutos del Emisor indica que una notificacion general sobre el
interes de un Director en alguna transaccién sera una divulgacion adecuada para propésitos
de permitirle votar con respecto a esa transaccion.

El articulo 107 de los Estatutos del Emisor indica que un Director (o su suplente) tendra la
facultad de votar con respecto a cualquier contrato o transaccién en la que mantenga algin
interés, siempre que divulgue dicho interés antes o durante la consideracién v voto del
respectivo contrato o transaccion.

El articulo 119 de los Estatutos del Emisor establece, en parte, que la remuneracién de los
Directores, de haberla, serd determinada por los Directores. Adicionalmente, el articulo {20
indica que los Directores podrin, mediante resolucién, aprobar una remuneracién adicional a
cualquier Director por cualquier servicio adicional a su trabajo rutinario como Director.



fi.

El Pacto Social y los Estatutos (Memorandum and Articles of Assocatior) del Emisor no
contemplan el retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de

edad.

El articulo 118 de los Estatutos del Emisor indica que mediante resoluciones generales de los
acclomustas se podra establecer que para ser Director se requiere ser propietario de un
numero minimo de acciones de la sociedad. Hasta tanto asi se establezca, sin embargo, no se
requerird ser accionista para ser Director. A la fecha no se ha aprobado resolucién alguna
que establezca que para ser Director se requiere ser accionista.

Para reformar los derechos de los tenedores de acciones, el Pacto Social (Memorandum of
“ssociation) del Emisor requiere una resolucion especial segin la define la ley, a saber, una
resolucion aprobada por los tenedores de dos terceras partes de las acciones emitidas y en
circulacion reunidos en una sesion convocada para tal proposito. Esta tltima condicion es
mas exigente que la condicion exigida por ley panameda.

Adicionalmente, el articulo 19 de los Estatutos del Emisor establece que si en cualquier
momento el capital social de la sociedad es dividido en diferentes tipos de acciones, los
derechos correspondientes a cualquier clase podrin ser variados con el consentimiento por
escrito de los tenedores de tres cuartas partes (3/4) de las acciones emitidas de esa clase, o
mediante resolucion especial aprobada en una asamblea general de los tenedores de acciones
de esa clase.

De acuerdo a lo estpulado en el articulo 51 de los Estatutos (-Intades of .Issaciation), cada ano
la sociedad celebrara una asamblea general de accionistas en el lugar y fecha que determinen
los Durectores. Si los Directores no han especificado dicha informacion, la asamblea se
celebrara el segundo miércoles de diciembre a las 10:00 am. en la oficina registrada de la
sociedad.

De acuerdo a lo estipulado en los articulos 53 y 54 de los Estatutos (-Irides of .- Lssociation) del
Emisor, los Directores podrin convocar una asamblea general de accionistas cuando a bien
lo tengan, y deberan hacerlo cuando lo soliciten accionistas que representen no menos del
diez por ciento (10%0) del total de las acciones emitidas v con derecho a voto de la sociedad.

De acuerdo a lo estipulado en el articulo 38 de los Estatutos (-Intides of .-lssoctation), se dara
por lo menos cinco (3} dias de aviso para cualquier asamblea general. Dicha notificaciéon sera
efectuada mediante aviso personal o por correo a cada accionista, mediante publicacién de un
aviso una vez en un periddico en la ciudad de Panama, Republica de Panama, o en cualquier
otra forma que los Directores acuerden mediante resolucion.

Ll Pacto Social v los Estatutos (Memorandum wnd -Irticles of -lisoctation) no contemplan
limiraciones en los derechos para ser propietario de acciones del misor.

El Pacto Social y los Estatutos (Meworandum and -lrticles of -Issociation) no incluyen clausulas
que limiten, difieran, restrinjan o prevengan el cambio de control accionario del Emisor o sus

subsidiarias, en caso de fusion, adquisicién o reestructuracién corporativa,

Ver pareafo 3 anterior.



D. Descripcion del Negocio.
1. Giro Normal de Negocios (Principales Actividades).

El Emisor es una sociedad tenedora de acciones y como tal no lleva a cabo ningin negocio o
actividad comercial en forma directa. Por lo tanto, el Emisor no tiene clientes que individualmente
representen mas del diez por ciento (10%0) de su negocio.

Al 31 de diciembre de 2023, el Emisor mantiene un porcentaje accionario significativo en Empresa
General de Inversiones, S.A. (17.41%0).

Ademis, el Emisor es 100% propictario de las siguientes sociedades: Administradora Sertel, S.A.,
sociedad panamena encargada de la administracion de inversiones, Inversionista Los Ancares, S.A.,
sociedad panamena tenedora de propiedades inmobiliarias del Emisor y Tenedora Activa, S.A.,
sociedad panamedia dedicada a inversiones (esta dltima, a su vez, propietaria en 100% de la sociedad
Inversiones TA, S.A., sociedad panamena dedicada a inversiones).

2. Descripcion de la Industria.

] Industria Financiera: Empresa General de Inversiones, S./\.
Industria de Banca

Empresa General de Inversiones, 5.\, (“EGI”), de la cual ¢l Emisor controla el 17.41% del capital
emitido, cuenta como principal subsidiaria a Grupo Financicro BG, S.A., empresa matriz de Banco
General, S.A., banco que ofrece servicios de Banca Corporativa, Banca de Consumo y Banca
Privada, siendo el primer banco de capital panamenio en total de activos con calificacion de riesgo de
inversion otorgada por tres calificadoras internacionales. El sector bancario panameno es un sector
competido por 39 bancos de Licencia General v dos bancos estatales.

La industria bancaria en Panama florecio con la promulgacion del Decreto de Gabinete No. 238 del
2 de julio de 1970. Dicho Decreto de Gabinete fue reemplazado por el Decreto - Ley No. 9 de 26 de
febrero de 1998 (la Ley Bancana), el cual entrd en vigencia a partir del 12 de junio de 1998, y
posteriormente enmendado por el Decreto Ley 2 de 22 de febrero de 2008. La Nueva Ley Bancaria
cred la Superintendencia de Bancos, la cual reemplazé a la Comisién Bancaria Nacional, como el
ente regulador y fiscalizador de la actividad bancaria en Panama. La Superintendencia de Bancos esti
compuesta por una Junta Directiva de cinco miembros v por un Superintendente, todos nombrados
por el Org:mo Ejecutive.

Las facultades reguladoras v fiscalizadoras otorgadas por la Ley Bancaria a la Superintendencia de
Bancos y al Superintendente son sumamente amplias ¢ incluyen, entre otras, la facultad para: expedir
v revocar licencias bancaras, establecer el capital pagado minimo que deben mantener los bancos,
establecer los indices de adecuacion y ponderacién de fondos de capiral, establecer los requisitos de
liquidez, ordenar la liquidacidn, intervencion o reorganizacién de bancos, autonzar las fusiones
bancarias, inspeccionar a los bancos del sistema y a las empresas que formen parte del mismo grupo
econdmico, solicitar la remocién de ejecutivos bancarios, imponer sanciones, v supervisar las
operaciones bancarias v reglamentar las normas de la Lev Bancaria.



3. El Emisor, a través de sus Inversiones, compite principalmente en el mercado de banca
mediante su interés de 17.41% en Empresa General de Inversiones, S.A.

4. Descripcion de Otras Consideraciones
a. Las estaciones climaticas no afectan el negocio principal del Emisor.

b. Elnegocio principal del Emisor no involucra materia prima.

c. El Emisor no ofrece servicios al publico. Por tanto, no existen canales de mercadeo ni
métodos de venta directos que reportar.

d. El Emisor no es dependiente de patentes o licencias, industriales, comerciales o contratos
financieros o de nuevos procesos de manufacturacién.

e. El Emisor no ha hecho declaracion alguna acerca de su posicién competitiva,

f. Esta respuesta estd contemplada en el numeral 2 del acipite “D” de la Seccién 1
(Descripcion de la Industria) de este Formulario IN-A.

5. El Emisor es una compaiia tenedora de acciones, por lo que sus ingresos provienen
principalmente de dividendos de sus subsidiarias operativas. En consecuencia los dividendos
que distribuye son exentos del pago de impuesto de dividendos o de retenciones.

6. El Emisor no es parte de litigio legal alguno que en caso de ser resuelto en forma adversa
pudicese tener una incidencia o impacto significativo en su negocio o condicién financiera.

U El Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas impuestas por la Superintendencia

del Mereado de Valores, ni por la Bolsa Latinoamericana de Valores o por alguna
organizacion autorregulada que puedan considerarse materiales.

Tratamiento Fiscal

Ll Emisor es una compaia tenedora de acciones, por lo que sus ingresos provienen principalmente
de dividendos de sus asociadas v subsidiarias operativas. En consecuencia, en la medida que los
dividendos que el Emisor distribuye a sus accionistas corresponden a dividendos recibidos de sus
asociadas o subsidiaria, aquellos estan exentos del pago de impuesto de dividendos o de retenciones
en la Repiblica de Panama. Las actividades del FEmisor no generan impuesto sobre la renta o de
dividendos en las Islas Caiman.



E. Estructura Organizativa
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F. Propiedades, Plantas y Equipos.

El Emisor no cuenta con propiedades, plantas o equipos propios. Sin embargo, a través de sus
subsidiarias, cuenta con 8598 mil de activos fijos netos sobre los cuales no pesan gravimenes al 31 de
diciembre de 2023. Al 31 de diciembre de 2022 v 2021 dicho saldo fue de $591 mil v $610 mil,

respectivamente.
G. Investigacion y Desartollo, Patentes, Licencias, etc.

Ni el Emisor nt sus subsidiarias han invertido suma material en la investigacion v desarrollo de
patentes en los ultimos afos.

H. Infotrmacion sobre Tendencias.

Banca

La estrategia global de Banco General, S.A. (subsidiaria de Grupo Financiero BG, $.\., la cual es la
principal subsidiaria de EGI — empresa en la cual el Emisor es propietario del 17.41%% del capital
emutido) es fortalecer su posicion como el banco privado lider de Panama en parcticipacion de
mercado de préstamos v depésitos locales del sector privado aumentando su base de capital v solidez
financiera asi como el alcance y rentabilidad de sus negocios de banca hipotecaria, banca de consumo
v banca corporativa, v la cobertura nacional de su red de sucursales. Banco General, S.A. espera
lograr una mayor renmbilidad principalmente (i) capitalizando las oportunidades existentes en la
banca de consumo, (it) fortaleciendo sus relaciones con clientes corporativos v ofreciendo muluples
productos v servicios, (ili) aumentando sus ingresos de comisiones derivados del ofrecimiento de
servicios financieros complementarios, (iv) aplicando estrictas normas y politicas crediticias v de
cobro para controlar los resgos de credito v de inversion v (v) logrando altos grados de eficiencia en
sus operaciones a través de la revision de sus procesos.




El 3 de enero de 2007, EGI, tenedora del 100% de las acciones de Banco General, S.A. y
Subsidiarias, y Grupo Financiero Continental, tenedor del 100% de las acciones de Banco
Continental de Panama, S.A. y Subsidiarias, suscribieron un contrato mediante el cual se integraron
las operaciones financieras bajo una nueva empresa tenedora de acciones: BG Financial Group, Inc.
El capital social de BG Financial Group, Inc se estructurd de forma tal que el 61% de las acciones
emitidas y en circulacion serian propiedad de EGI y el 39% de Grupo Financiero Continental, S.A.
El 31 de octubre de 2007 se completo el proceso de fusion entre Banco General y Banco
Continental, manteniéndose Banco General como la entidad resultante.

I1. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez

El Emisor, al 31 de diciembre de 2023 tiene activos corrientes por $6+.6 millones, los cuales cubren
en 178.0 veces los pasivos corrientes por $363 mil. Al 31 de diciembre de 2022 el Emisor contaba
con acuvos corrieates por $78.6 millones, reflejando una razén corriente de 52.5 veces, mientras que
al 31 de diciembre de 2021 el Emisor contaba con activos corrientes por $57.3 millones, reflejando
una razdn corriente de 91.7 veces. Los activos corrientes de la empresa en al 31 de diciembre de
2023, 2022 y 2021 han estado compuestos por cuentas corrientes, cuentas de ahorros, equivalentes
de efectivo, v depdsitos a plazo fijo, al igual que instrumentos de renta fija principalmente emitidos
por instituciones con grado de inversion.

Al 31 de diciembre de 2023, ¢l Emisor contaba con un capital de trabajo de 564.3 millones,
comparado con $77.1 millones reportados al 31 de diciembre de 2022 v $56.6 millones al 31 de
diciembre de 2021,

A\l 31 de diciembre de 2023, el saldo en las cuentas de efectivo, equivalentes v depésitos a plazo fijo
fue de $16.0 millones, comparado con los $23.7 millones reportados al 31 de diciembre de 2022 v
557.3 millones reportados al 31 de diciembre de 2021. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2023 el
imisor mantenia $48.7 millones en instrumentos de renta fija de alta calidad v a corto plazo,
llevando los acuvos liquidos de la compania a $64.6 millones ($78.6 millones al 31 de diciembre de
2022y $57.3 mullones al 31 de diciembre de 2021). La fuente principal de efectivo durante el periodo
fueron los dividendos recibidos de nuestra asociada por $48.4 millones ($33.0 millones durante el
mismo periodo del 2022 y $26.9 millones durante el mismo periodo del 2021). El uso principal de
efectivo durante el periodo fue de $49.0 millones para el pago de dividendos ($47.4 millones durante
el mismo periodo del 2022 v $27.5 millones durante el mismo periodo del 2021).

B. Recursos de Capital
El Emisor suscribio compromisos de aportar al capital de dos iniciativas dedicadas at desarrollo de
activos inmobiliarios en Estados Unidos (hasta S70 millones) v al capital de un provecto en el sector
de turismo en Espana (hasta EUR 5 milones). Al 31 de diciembre de 2023, los compromisos de
capital restantes bajo estas inversiones representaban $37.2 millones v EUR 1.1 millones para los
provectos de Listados Unidos v Espana, respectivamente.

C. Resultado de Operaciones
Ingresos
Los ingresos del Emisor durante los doce meses terminados al 31 de diciembre de 2023 totalizaron
$84.2 millones, un aumento de $3.5 millones & 44% sobre los ingresos registrados por $80.7
millones durante el mismo periodo del aiio anterior ($56.1 millones al 31 de diciembre de 2021).



El principal rubro de los ingresos recurrentes del Emisor es la participacion en las utilidades de su
asociada, Empresa General de Inversiones, S.A. El aumento en mngresos entre 2023 y 2022 v entre
2022y 2021 fue producto de mayores utlidades registradas por la asociada.

Costos y Gaslor

Los gastos de personal, generales y admimistrauvos del Emisor al 31 de diciembre de 2023 totalizaron
$1.3 millones, un aumento de %106 mil contra el afio anterior (51.2 millones al 31 de diciembre de
2022 y $1.1 millones al 31 de diciembre de 2021).

El ingreso financicro neto totalizé $3.3 millones al 31 de diciembre de 2023, comparado con un
ingreso financiero neto de $1.2 millones registrado durante el mismo periodo del afio anterior. En el
2021 se registro un ingreso financicro neto por $673 mil.

Utrlidad Neta

Al 31 de diciembre de 2023 el Emisor registré una utilidad nera de $86.3 millones, un aumento de
$6.9 millones © 8.7% en comparacién a la utilidad neta por $79.4 millones registrada al 31 de
diciembre de 2022 (855.7 millones al 31 de diciembre de 2021). La utilidad neta por accién aumento
de $5.20 a diciembre de 2022 a $5.66 a diciembre de 2023 (2021: $3.64).

~Activos

Los activos totales cerraron el periodo en $574.3 millones, lo cual representa un incremento de $46.1
millones 6 8.7%5 sobre los $528.2 millones registrados al 31 de diciembre de 2022 (8526.4 millones al
31 de diciembre de 2021). Los principales activos al 31 de diciembre de 2023 son:

a) 54624 muillones de inversion en Empresa General de Inversiones $.A., aumentada en
548.5 mullones 6 11.7%0 con respecto a la inversion registrada al 31 de diciembre de 2022
por 54138 millones (§412.9 millones al 31 de diciembre de 2021), producto del
incremento en la partcipacion de las udlidades de la asociada, neta de dividendos
recibidos.

b) $64.6 millones en efectivo, cquivalentes, depasitos a plazo fijo ¢ instrumentos de renta
fija ($78.6 millones al 31 de diciembre de 2022 v $57.3 mullones al 31 de diciembre de
202t).

¢} $46.6 millones en Otras Inversiones (§35.1 millones al 31 de diciembre de 2022 v $35.6
millones al 31 de diciembre de 2021), compuesto actualmente por las inversiones del
Emisor en Panama Power Holdings, Inc., Fronwange Property Fund 111 (Offshore), 1..P.
v Frontrange Core Mulafamily Fund (Offshore), I.P. y JB Capital Principal lnvestments
II SCA SICAV-RAIF.

d} 3598 mil en propiedades, planta v equipo netos de depreciacion ($391 mil al 31 de
diciembre de 2022 v S610 muil al 31 de diciembre de 2021).

Putrivoy

Los pasivos consolidados del Emisor al 31 de diciembre de 2023 totalizaron $363 mil, una
disminucion de $1.1 millones comparado con los $1.5 millones registrados al 31 de diciembre de
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2022 (3624 mil al 31 de diciembre de 2021). La disminucién obedece a la liquidacién de operaciones
de tesoreria pendientes al 31 de diciembre de 2022,

Patrimonia

El Pattimonio del Emisor al 31 de diciembre de 2023 es de $573.9 millones, el cual cerr6 el periodo
$47.3 millones 6 9.0% por encima de los $526.7 millones registrados al 31 de diciembre de 2022
($525.8 mullones al 31 de diciembre de 2021).

D. Anilisis de Perspectivas

El Emisor continuara apoyando el desarrollo de sus actuales inversiones en el sector financiero,
inmobiliario, y energético, ademds de continuar la bisqueda de nuevas oportunidades de inversion.

E. Eventos Subsecuentes

A la fecha de Ia emision de este reporte, no hay eventos subsecuentes materales que reportar.

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

A, Identidad, funciones y otra informacién relacionada.

1. Directores y Dignatarios, Ejecutivos y Administradores.

Al 31 de diciembre de 2023, los Directores v Dignatarios del Emisor son los siguientes:
Emanuel Gonzalez-Revilla J. Director y Presidente

Nacionalidad: panameno con cédula de identidad personal No. 4-70-268, nacido el 20 de agosto de
1940.

Dirccror y Secretario de Medcom Holdings, Inc., Director de Desarrollo Inmobiliario del Este, $.A,
Fx Director v Vicepresidente de Empresa General de Inversiones, S.A y del Banco General, $.A
dos veces Presideate de la Asocracion Bancaria de Panami y Ex Director del Panama Canal
Comission v luego de Autoridad del Canal de Panama.

Emanuel Gonzalez-Revilla L. Director y Vicepresidente

Nacionalidad: panameiio con cédula de identidad personal No. 8-239-791, nacido el 26 de noviembre
de 1966.

Director v Vicepresidente de Empresa General de Inversiones, S.A., Grupo Financiero BG, S.A.,
Empresa General de Capital, S.A., Banco General, $.A., y Medcom Holdings, Inc. Se desempend
como CEQ de Multi Holding Corporation desde 1999 hasta el 2004. Ex Embajador de Panama ante
los Estados Unidos de América.
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Nicolas Gonzalez-Revilla J. Director y Tesorero

Nacionalidad: panamefo con cédula de identdad personal No. 4-75-732, nacido el l1ro. de
noviembre de 1945.

Vicepresidente Ejecutivo y Director de Medcom Holdings, Inc. Ex Embajador de Panama ante los
Estados Unidos de América. Ex Ministro de Relaciones Exteriores.

Juan Ramén Brenes Director y Secretario

Nacjonalidad: panameno con cédula de identidad personal No. 8-271-402, nacido el 29 de junio
1967.

Director de Grupo Financiero BG, S.A., Banco General, S.A., Presidente de Caldera Energy Corp. v
Electrogeneradora del Isuno, S.A., Director de Panama Power Foldings, Inc. ¢ Inmobiliaria San
Fernando, S.A.

Rogelio G. Mir6 T. Director y Subsecretario

Nacionalidad: panameno con cédula de identidad personal PE-6-422, nacido el 11 de septiembre de
1967.

Gerente de Grupo Merales, S.A. Fundador de las empresas Zicsa y Tubotec, S.A. Ex Director y
fundador de Banco Panama, S.A. Fundador v Propietario de Galeras Newport.

Fernando Cardoze Garcia de Paredes Director

Nacionalidad: panamefio con cédula de identidad personal No. 8-303-756, nacido el 18 de febrero de
1969.

Presidente y dueno de Panama Air Adventures, Inc Director de Empresa General de Inversiones,
S.A., Director de Union Nacional de Empresas, S.A. v Director de Financiera Automotriz, $.A.

Juan Radl Humbert Director

Nacionalidad: panameno con cédula de identidad personal No. 8-230-1149, nacido el 29 de junio de
1963.

Actualmente es Secretario v Director de Empresa General de Inversiones, S.A., Vicepresidente
Director de Grupo Financiero BG, S.A., Presidente v Director de Banco General, $.A., Director de
Lmpresa General de Capital, S.A., becrct'\no v Director de Empresa General de Petroleos S.Ay
Vicepresidente v Director de PetroleOs Delra, S.A.

Joseph Fidanque I Director

Nacionalidad: panameno con cédula de identdad personal No. 8-239-789, nacido el 21 de diciembre
de 1966.

12



Presidente de Fidanque Hermanos e Hijos, S.A., Director de Fundacion Filantrépica Fidanque, Ex
Gerente General de Aeropuerto Internacional de Tocumen, S.A., y Ex-Director de la Junta Directiva
de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Ricardo M. Arango Director

Nacionalidad: panamerio con cédula de idenudad personal No. 8-229-887, nacido el 11 de noviembre
de 1960.

Socio Administrador de la firma Arias Fibrega & Fabrega y encargado de las dreas de mercado de
capitales, banca v finanzas, v fusiones y adquisiciones. Director de Grupo Financiero BG, S.A.,
Banco General, 5.A., Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A. (Bladex) v de la Autoridad
del Canal de Panama.

Carlos R, Henriquez L. Ditector Suplente

Nacionalidad: panameiio con cédula de idenudad personal No. 8-160-390, nacido el 7 marzo de
1952.

Director de Bac International Bank (BIB). Director de Levapan de Panama.
Ramén Gonzilez Revilla L. Director Suplente

Nacionalidad: panameno con cédula de identidad personal No. 8-298-811, nacido el 3 de octubre de
1968.

Director de Empresa General de Inversiones, S.\., Caldera Energy Corp., Electrogeneradora del
Istmo, S.A., Inmobiliaria San Fernando, S.A. v The Fishing Store. Fue Gerente de Provectos
Especiales en BellSouth Panama, 5.4 de 1996 a 2000.

Julie Gonzalez Revilla L. Director Suplente

Nacionalidad: panamena con cédula de identidad personal No. 8-259-788, nacida el 26 de noviembre
de 1966.

Director de Empresa General de Inversiones, S.A. Fue vicepresidente de renta fija en el
departamento de inversion de Barclays Bank PLC.

Todos los Directores v Dignatarios del Emisor tenen el siguiente domicilio comercial: PH Plaza
Canaima, Piso 11, Avenida Samuel Lewis, Ciudad de Panama, Republica de Panama; apartado postal
0832-1274 W.T.C,, teléfono 305-1350, fax 305-1363 v correo electrénico info@multiholding.com.

2. Ejecutivos Principales
El Emisor no cuenta con ejecutivos o administradores propios. A partir del 1ro. de julio de 2005 los
ejecutivos de su subsidiaria Administradora Sertel, S.A., Emanuel Gonzilez Revilla L. v Juan Ramén

Brenes, dejaron de laborar para dicha subsidiaria. Con el objetivo de reducir los costos operativos de
MHC, el Emisor suscribi6 el lro. de julio de 2005 un contrato de administracién con una empresa
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administrada y controlada por estos ejecutivos, para la supervisién vy administracion de sus
inversiones bajo parimetros definidos por la Junta Direciva del Emisor. El contrato contempla
ademas de la administracién de las inversiones actuales, la bisqueda de oportunidades de negocios en
el sector de Telecomunicaciones en Panama y la region. Adicionalmente el Presidente del Emisor,
Emanuel Gonzilez Revilla J., coordina con la empresa administradora el manejo de las inversiones.

1. Asesores Legales.

ARIAS, FABREGA & FABREGA

P.H. ARIFA, Santa Maria Business District
Apattado 0816-01098

Ciudad de Panama

Republica de Panama

Tel: 205-7000 / Fax: 263-8919

e-mail: virangoe ariih.com

Contacto Principal: Ricardo Arango

ALEMAN CORDERO GALINDO & LEE
Calle 53 Este, Humboldt Tower

Ciudad de Panama

Repuiblica de Panama

Tel: 269-2620 / Fax: 263-5895

e-mail: agcrbaud@alcoval.com

Contacto Principal: Arturo Gerbaud

2. Auditores
cAuditores Listernior
KPMG
Calle 30, 54
Apartado 5307, Zona 5
Ciudad de Panama
Republica de Panama
Tel: 208-0700 / Fax: 263-3668
e-mail: cddisonperes@hpmecom
Contacto Principal: Iiddison Perez

A la fecha, ningun Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su
cargo sobre la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores
del Emisor.

B. Compensacion
El Emisor no cuenta con Ejecutivos o Administradores propios. Los negocios del Emisor son
llevados a través de un contrato de Administracion, bajo el cual desembolsd $351 mil durante el afio

2023,

Los directores del Emisor recibieron dietas por 822.0 mil al 31 de diciembre de 2023.



El Emisor no cuenta con plan de opciones para sus administradores o directores, ni con una reserva
destinada a la prevision de pensiones, retiro u otros beneficios similares.

C. Practicas de Gobierno Corporativo
Los Directores del Emisor no son elegidos por un periodo definido. Sin embargo, la prictica del
Emisor es elegir a todos sus Directores anualmente en su Asamblea de Accionistas. Los Directores

no reciben compensacion especial alguna a la terminacion de su cargo.

Ver, ademas, los acapites “A” y “C” de la Seccion I para mayor informacion sobre las Practicas de
Gobierno Corporativo y las pautas establecidas en los Estatutos del Fmisor, respectivamente.
a k]

D. Empleados
El Emisor es una sociedad tenedora de acciones sin operaciones o empleados propios.

E. Propiedad Accionaria

El cuadro a continuacién incluye informacion global sobre las acciones propiedad de los directores,
dignatarios, ejecutivos, administradores y otros empleados del Emisor.

NUMERO % DEL
CATEGORIA DE NUMERO DE
ACCIONES | ACCIONES

NUMERO DE % DE LOS
ACCIONISTAS | ACCIONISTAS

Direcrores,
Dignatarios, Ejecuuvos 10,430,424 68.72% 11 1.73%
v Administradores
TOTALES 10,480,424 68.72% 11 7.73%
Referirse al acapite “B” de la Seccion 1L
IV. ACCIONISTAS
A. El control del Emisor es ¢jercido por sus Directores, los que en conjunto controlan

10,480,424 acciones representando ¢l 68.72% de las acciones en circulacion.

B. Presentacion tabular de la composicién accionaria del Emisor:
% DEL
GRUPO DE NUMERO DE NUMERO DE NUMERO DE % DE LOS
ACCIONES ACCIONES ACCIONES ACCIONISTAS | ACCIONISTAS
1-500 12,413 0.08% 89 62.68%
501-1000 4,238 0.03% 7 4.93%
1001-2000 12,441 0.08% 8 5.63%
2001-5000 41,584 0.27% 12 8.45%
5001-7500 24,242 0.16% 4 2.82%
7501-10000 10,000 0.07% 1 0.70%
10001-50000 210,505 1.38% 8 5.63%
50001- 14,935,570 97.93% 13 9.15%
TOTALES 15,250,993 100.00% 142 100.00%
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Cabe destacar que el cuadro anterior fue preparado incluyendo la Gluma determinacién de tenedores
indirectos que tuvo disponible MHC Holdings, por lo que ¢l Emisor estima que es lo mis
representatvo de su estructura accionaria.

C. En los ulumos 3 (tres) anos no han ocurrido cambios importantes en ¢l porcentaje accionario
) P ]
bajo control del grupo listado en el acapite “A”.

D. El Emisor unicamente cuenta con una clase de acciones y el derecho a voto es de un voto
por cada acci6n, por lo que todos los accionistas cuentan con derechos de voto iguales.

E. El Emisor no es propiedad, directa o indirectamente, de otra persona natural o juridica, o de
algun gobierno extranjero.

k. No existe arreglo alguno que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de control
accionaric del Enusor.

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
Las transacciones con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2023 son las siguientes:

2023 2022 2021
Efectivo 2,476,320 2021828 1420881
Depésitos a plazo fijo ___ 0 2,000,000 19,070,192
Intereses por cobrar 0 45,884 177606
Alquileres ganados — 12,000 72,000 72,000
Intereses ganados 47,795 409 489 448 108
Gastos generales v adm. — serv. de admin. 350,900 350,900 _350,900
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II PARTE

RESUMEN FINANCIERO

MHC Holdings, Ltd.

Resumen Financiero (Cifras en Délares)

Para los aiios terminados el 31 de diciembre de 2023, 2022, 2021 y 2020

Estado de Situacién Financiera 2023 2022 2021 2020
Ingresos Totales 84,232 503 80,710,839] 56,180,956 | 37,991,363
Aargen Opemtivo 08.48% 98.53% 98.04%% 93.64%:
Crastos Genenales v Administimnvos 1,278,781 1,172,713 1,101,918 2416473
Utilidad o (I%érdida} Ner (Opemciones Continuas) 86,341,589 79,434,847] 55,752,315 35,811,420
Gastos Fimancieros - -
Acciones on circulacion 15,250,993 15,251,245 15,291,942 15,353,289
Urilidad o {Pérdida) por accion 5.66 5.20 3.64 2.33
Depreciacion v Amortizacion 41,699 41,789 56,502 67,631
Utilidad de Operacion Descontinuads
Utilidades o Pérdidas no recurrentes - (1,302,939
Acciones promedio en circulacinn 15,251,070 15,239,064 15,321 474 15,353,289

Balance General 2023 2022 2021 2020

Activo Circulante 64,638,172 78,557,588] 37,250,672 73,584,114
Activos Totales 574,299,206 528.174,122] 5264279721 510,457,937
Pasivo Circulante 363,205 1,495,701 624,320 1,097 853
1euda a Jargo Plazo
Obligaciones en Valores
Deuda Total - -
Pasivos Tonles 363,205 1,495,701 624,320 1,097 853
Acciones Preferidas - -
Capital Pagado 112,110,356 112,121,192] 113,818,470 | 116,299 404
Resenva de Patnmonto v Legal 3,361,839 -9.346,816]  52851,056 | 62,634,461
Udlidades Retemidas 436,463,786 423,904,045] 359,134,126 | 330,426,219
Total patimonio 573,963,001 526,678,421] 525,803,652 | 509,360,084
’recio por Accion 18.00 42.04) 40.00 41.50
Dividendo [/ Aecion 3.20 310 1.79 152

Razones Financieras 2023 2022 2021 2020
Capital de T'mbajo 64,274,967 T7.061,887 56,626,332 | 7T2.486,260
Razon Comente 177.97 52.52 91.70 67.03
Utilidad Operanva/Gastos Financicros N/A NAA N/A NAA
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I1I PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Se anexan Estados Financieros al 31 de diciembre de 2023, auditados por KPMG.
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MHC HOLDINGS, LTD.
Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Consolidados
e Informacion de Consolidaciéon

31 de diciembre de 2023

(Con el Informe de los Auditores Independientes)

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento de
que su contenido seré puesto a disposicion del publico
inversionista y del publico en general”
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KPMG Teléfono: (507) 208-0700
K} M a Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y Website: kpmg com pa
Calle 56 Este, Obarrio

Panama. Repuoblica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y Accionistas MHC Holdings, Ltd.
Informe sobre la auditoria de los estados financieros consolidados
Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de MHC Holdings, Ltd. y subsidiarias (el
"Grupo”), que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2023,
los estados consolidados de resultados integrales, cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por
el afio terminado en esa fecha, y notas, que comprenden un resumen de las politicas contables
materiales y otra informacién explicativa.

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

Base de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacidén con fa Auditoria de los Estados Financieros
Consolidados de nuestro informe. Somos independientes del Grupo de conformidad con el Codigo
de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a
nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en la Republica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinién.

Asuntos Claves de la Auditoria

Los asuntos clave de la auditoria son aquellos asuntos que, segdn nuestro juicio profesional, han
sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo
corriente. Estos asuntos han sido atendidos en ei contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados en su conjunto y en la formacién de nuestra opinién sobre ellos, y no
expresamaos una opinion por separado sobre estos asuntos.

12024 KPMG. una sociedad civil panamefia y firma miembro de la organizacion mundial de KPMG de firnas miembros independientes afiiadas a KPMG
Intemational Limited, una compania privada inglesa himitada por garanlia. Todos los derechas reservados



Inversion en asociada

Veéanse las Notas 3(a)f(iii) y 6 a los estados financieros consolidados

Asunto clave de |la auditoria

La inversibn en asociada representa una
inversion  significativa del Grupo y se
contabiliza bajo el método de participacion.

La inversion en asociada representa el 81%
del total de los activos del Grupo.

Valuacion de inversiones

Cémo el asunto clave fue atendido en la
auditoria
de auditoria

Nuestros  procedimientos

incluyeron:

» Confirmacion con la compafiia asociada
sobre el monto y el porcentaje de
participacidn en la compafiia asociada.

= Efectuamos el recélculo de la participacién
en la compafiia asociada.

« Corroboramos que los estados financieros
de la compaiiia asociada, utilizados por el
Grupo para efectuar los calculos; fueron
auditados al 31 de diciembre de 2023.

Véanse las Notas 3(f) y 7 a los estados financieros consolidados

Asunto clave de la auditoria

Las inversiones reconocidas a valor
razonable con cambios en resultados
categorizadas dentro del nivel 3 de la
jerarquia de valor razonable representan el
7.13% del total de activos al 31 de diciembre
de 2023. E! Grupo utiliza metodologias
internas de valorizacion para determinar el
valor razonable de estas inversiones, los
cuales se encuentran en el nivel 3 de la
jerarquia de valor razonable.

La determinacion del valor razonable de
estas inversiones involucra juicios por parte
del Grupo y la utilizacién de algunos insumos
que no estan disponibles en mercados
activos o no son observables,

El juicio involucrade en la estimacién del
valor razonable de una inversién cuando

algunos insumos de valuacion no son
observables es significativo. Al 31 de
diciembre de 2023, las inversiones

clasificadas en nivel 3 representaban el 43%
del total del rubro de otras inversiones.

Cémo el asunto clave fue atendido en la
auditoria

Nuestros  procedimientos de  auditoria,
considerando el uso de especialistas,
incluyeron:

+ Evaluacién de los modelos usados vy
aprobados por la Administracion det Grupo.

* Revision del valor razonable de las
inversiones  utilizando  insumos de
valorizacion no observables (nivel 3}, para
lo cual se efectud un calculo independiente
del valor razonable de los instrumentos de
patrimonio. Adicionalmente, se realizd un
calculo independiente de los principales
insumos utilizados en la valuacion de los
fondos de inversién privada y se recalculd
el valor razonable de estos fondos segln
la metodologia de la Administracion.




Otro Asunto — Informacién Suplementaria

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

Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados del Gobierno Corporativo en relacion
con los Estados Financieros Consolidados

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

En la preparacién de los estados financieros consolidados, la administracion es responsable de
evaluar la capacidad del Grupo para continuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y la utilizacién de la
base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que Ia administracion tenga la intencion de
liquidar el Grupo o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que esta,

Los encargados del gobierno corporativo son responsables de la supervision del proceso de
infermacion financiera del Grupo.

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

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

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

* Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros
consolidados, ya sea debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea
suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién, El riesgo de no
detectar un error material que resulte de fraude es mayor que uno que resulte de error, ya
que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la elusion de! control interno.




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

¢ Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacioén revelada por la administracion.

e Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por la administracién, de la base de
contabilidad de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con eventos o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para
continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que Hamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
eventos o condiciones futuras pueden causar que el Grupo deje de ser un negocio en marcha

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

» Obtenemos evidencia suficiente y apropiada en relacidon con la informacién financiera de
entidades o actividades de negocio dentro del Grupo para expresar una opinién sobre los
estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y
ejecucidn de la auditoria de grupo. Somos responsables solamente de nuestra opinién de
auditoria.

Nos comunicamos con los encargados del gobierno corporativo en relacion con, entre otros asuntos,
el alcance y la oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencias significativas del control interno que identifiqguemos
durante la auditoria.

También propercionamos a los encargados del gobierno corporativo una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética relevantes en relacion con la independencia y les comunicamos
todas las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las acciones tomadas para eliminar las amenazas o las
salvaguardas que se hayan aplicado.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo
determinamos aquellos que han sido los mas significativos en Ja auditoria de los estados financieros
consclidados del periodo corriente y que son, en consecuencia, los asuntos claves de la auditoria.
Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de
interés publico de tal comunicacion.




Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesidn del contador
pubfico autorizado en la Republica de Panama, declaramos lo siguiente:

+ La direccion, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado fisicamente
en territorio panamefio para aquellas entidades o actividades de negocio dentro del Grupo
que realizan operaciones que se perfeccionan, consumen o surten efecto dentro de la

Republica de Panama.

» Elsocio de auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es Alexis
Muroz Giroldi.

» El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria del Grupo a la que se refiere este
informe, esta conformado por Eddison Pérez, Director y Aracelys Prescott, Gerente,

PG

Panama, Republica de Panama
26 de marzo de 2024

C.P.A 702 -P033




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2023

(Cifras en ddlares de los Estades Unidos de América)

<
(=]
o
0

Activos

Efectivo y equivalentes al efectivo

Depositos a plazo fijo

Intereses acumulados por cobrar

Total de efectivo, equivalentes al efectivo
y depdsitos en bancos

el
o th h

Inversién en asociada 6

Ofras inversiones 7
Intereses acumulados por cobrar 7
Total otras inversiones

Propiedades, mobiliario, equipe y obras de arte, neto
de depreciacion acumulada 8
Ofros activos

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos
Otras cuentas por pagar 16
Dividendos por pagar 16

Total de pasivos

Patrimonio
Acciones comunes sin valor nominal. Aulorizadas
25,000,000 acciones; en circulacion 15,250,993

(2022: 15,251,245} acciones, al valor asignado, neto 11
Reservas en asociada y cambios en valor de inversiones 9
Utilidades no distribuidas:

Utilidades no distribuidas 12

Utilidades capitalizadas en subsidiaria 12

Total de utilidades no distribuidas
Total dei patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

2023 022
15,972,146 16,565,288
o 7,000,000
0 93,684
15,972,146 23,658,982
462,367,609 413,844,320
94,907 454 89,693,875
326,142 265,420
95,233,596 89,959,285
597,988 590,519
127,867 121,006
574,299,206 528,174,122
48,342 1,028,410
314,863 467,291
363,205 1,495,701
112,110,356 112,121,192
5,361,859 (9.346.,816)
445,324,062 412,764,321
11,139,724 11,139,724
456,463,786 423,504,045
573,936,001 526,678,421
574,209,206 528,174,122

Las notas de la pagina 10 a la 33 son parte integral de estos esfados financieros consolidados.




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados Integrales

Por el afic terminado el 31 de diciembre de 2023

(Cifras en ddlares de los Estados Unidos de América)

Ingresos

Participacion en los resultados netos de la asociada
Oftros (gastos) Ingresos de Inversiones, netos

Total de ingresos, netos

Gastos

Gastos generales y administrativos

Gasto de personal

Total de gastos

Resultados de las actividades de operacién

Otros ingresos
Alquileres y otros ingresos
Ingresos financieros

Total de otros ingresos

Utilidad antes de impuestos
Impuestos
Utilidad neta

Otros resultados integrales

Partidas que no se reclasificaran

al estado consolidado de resultados
Participacién en reservas patrimoniales de asociada
Cambios en valor razonable de otras inversiones
Otros resultados integrales

Total de utilidades integrales del afio

Utilidad neta por accién comun

P -Y

15

6

2023 2022
87,168,824 71,789,283
(2,936,321) 8,921,556
84,232,503 80,710,839
(1,153,629) (1,052,184)

(125,152) (120,529)
(1,278,781) (1,172,713)
82,953,722 79,538,126

74,226 72,000

3,313,641 1,164,951

3,387,867 1,236,951
86,341,589 80,775,077

0 (1,340,230)
86,341,589 79,434,847
14,016,244 (35,836,184)

0 6,261,287
14,016,244 (29,574,897)

100,357,833 49,859,950
5.66 5.20

Las notas de la pagina 10 a la 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados.




MHC HOLDINGS, LTD. ¥ SUBSIDIARIAS
{Panami_ Repubica da Farama)
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2023

(Cifras en dolares de los Estados Unidos de América)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta

Ajustes:

Participacion en los resultados netos de la asociada
Dividendos recibidos de inversion en asociada
Depreciacion y amortizacién

Ingresos financieros

Impuestos

Cambios en:
Depésitos a plaze fijo

Oftras inversiones
Cuentas por cobrar y otros activos

Cuentas por pagar, gastos acumulados por pagar y otros pasivos
Efectivo neto generadoe por las actividades de operacion

Intereses cobrados
Impuesto pagado

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversién

Adiciones a propiedades, mobiliario, equipos y cbras de arte

Compra de inversiones en valores CA
Ventas, vencimientos y redenciones en valores a CA

Nota

o2}

15

Efectivo nete proviste por (utilizado en) [as actividades de inversidn

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Recompra de acciones
Dividendos pagados

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

Disminucién neta en el efectivo
Efectivo al inicio del afo
Efectivo y equivalentes de efectivo at final del aito

Las notas de la pagina 10 a fa 33 son parte integral de estos estados financieros consolidados

11
10

023

86,341,589

(87.168,824)

2022

79,434,847

(71,789,283)

48,374,203 34,978,270
41,699 44,788
(3,313.641) (1,164,951)
0 1,340,230
44,275,026 42,843,902
7,000,000 32,070,192
(12,473,994) 26,790,445
(6.861) (12,971}
(980,068) 999,308
37,814,103 102,690,876
3,346,613 1,127,346
0 (1,340,230)
41,160,716 102,477,992
(49,168) (25,380)
(57,239.307) (97,331,153)
64,499,722 42,697,966
7,211,247 (54,658,567)
(10,836) (1,697,278)
(48,954 ,269) (47,415,830)

(48,965,105)

{49,113,108)

(593,142) (1,293,683)
16,565,288 17,858,971
15,972,146 16,565,288

/



MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Al 31 de diciembre de 2023

{Cifras en ddlares de los Estados Unidos de América)

(1

(2)

Constitucién y operaciones

MHC Heldings, Ltd. (la Compafiia) fue constituida de acuerdo con las leyes de las Islas Caiman
el 22 de abril de 2004 y se encuentra registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panama. La actividad econémica principal de la Compaiiia consiste en ia
tenencia de acciones e inversiones en otras compaiiias. La oficina de representacion de MHC
Holdings, Ltd. en Panama esta ubicada en Urbanizaciéon Obarrio, Avenida Samuel Lewis, PH
Piaza Canaima, Piso 11, Ciudad de Panama.

Las subsidiarias 100% poseidas por la Compaiiia se dedican a las siguientes actividades:

» Inversionista Los Ancares, S. A
- Inversionista en bienes raices, constituida en Panama.

o Administradora Sertel, S. A.
- Servicios administrativos, constituida en Panama.

» Tenedora Activa, S. A. y su subsidiaria Inversiones TA, S. A.
- Inversionistas, constituidas en Panama.

» Kent International Holding. Ltd.
- Servicios administrativos, constituida en Islas Virgenes Britanicas.

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2023, incluyen a la Compaiiay a
sus subsidiarias (en conjunto denominadas, el Grupo).

Bases de preparacién

(a8) Bases de contabilizacion
Los estados financieros consolidades han sido preparados en concordancia con las
Normas de Contabilidad NIIF, tal como han sido emitidas por el Consejo de Normas
Internacionaies de Contabilidad (Normas de Contabilidad NIIF).

Los estados financieros consolidados fueron autorizados para su emision por la
Administracion del Grupo el 26 de marzo de 2024

(b) Bases de medicion
Los estados financieros consolidados han sido preparados sobre ia base del costo
histérico o costo amortizado, exceptuando las otras inversiones, las cuales se miden a su
valor razonable con cambios en resuitados y/o a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales (exceptuando las inversiones corrientes, las cuales se miden a costo
amortizado), al igual que las inversiones en asociadas que se presentan bajo el método
de participacion patrimonial.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panam3, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

3)

Moneda funcional y de presentacién

Los estados financiercs consolidados estan presentados en délares de los Estados
Unidos de América (US$), moneda funcional del Grupo. El balboa es la unidad monetaria
de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$)
de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propio y, &n su lugar, el dolar de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda
de curso legal.

{c) Uso de estimaciones y juicios
La preparacion de los estados financieros consolidados en conformidad con las Normas
NIIF requiere que la administracion realice juicios, estimaciones y supuestos que afectan
la aplicacion de las politicas contables y los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos
informados. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de
las estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

La informacion sobre juicios realizados en la aplicacién de politicas contabies que tienen
los efectos mas importantes sobre los montos reconocidos en los estados financieros
consolidados se relaciona con la determinacion de que el Grupo tiene influencia
significativa sobre la participada (nota 6). Las presunciones y estimaciones de
incertidumbre que tienen un riesgo significativo estan relacionadas con la medicion de los
valores razonables para ciertas inversiones mediante meétodos generalmente utilizados
para su valuacion (nota 7).

Resumen de politicas de contabilidad materiales

El Grupo adopto las enmiendas a la NIC 1 Revelaciones de Politicas Contables a partir del 1
de enero de 2023. Estas enmiendas requieren revelaciones de politicas contables "materiales”
en lugar de “significativas”, La adopcién de estas enmiendas no resultd en ningan cambio en
las politicas contables previamente establecidas por el Grupo.

El Grupo ha aplicado consistentemente las siguientes politicas contables a todos los periodos
presentados en estos estados financieros consolidados:

(a) Bases de consolidacién
(i) Subsidiarias
Las subsidiarias son entidades controladas por el Grupo. El Grupo controla una
entidad cuando esta expuesto, o tiene derecho, a rendimientos variables procedentes
de su implicacion en la participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos
a través de su poder sobre esta. Los estados financieros de las subsidiarias, descritas
en la Nota 1, son incluidos en los estados financieros consolidados desde la fecha en
gue comienza el control hasta la fecha en que este cesa.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Repulblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(b)

(i) Pérdida de control
Cuando el Grupo pierde control sobre una subsidiaria, da de baja en cuentas los
activos y pasivos de la subsidiaria y otros componentes de patrimonio. Cualquier
ganancia o pérdida resultante se reconoce en resultados. Si el Grupo retiene alguna
participacion en la antigua subsidiaria, ésta es medida a su valor razonable a la fecha
en la que se pierde el control.

(i) Participacion en inversion contabilizada bajo el método de la participacion
La participacion del Grupo en las inversiones contabilizadas bajo el método de la
participacion incluye la participacién en asociada.

Una asociada es una entidad sobre la que el Grupo tiene una influencia significativa
de intervenir en las decisiones, de sus politicas financieras y de operacion, sin llegar
a tener control.

La participacion en asociada se contabiliza usando el método de la participacion.
Inicialmente estas se reconocen al costo, que incluye los costos de transaccion.
Despues del reconocimiento inicial, los estados financieros consolidados incluyen la
participacion del Grupo en los resultados y sus ofros resultados integrales de las
inversiones contabilizadas bajo el método de la participacion, hasta la fecha en que
la influencia significativa cese. Los dividendos recibidos de la participacion reducen el
valor én libros de la inversion.

{iv) Transacciones eliminadas en la consolidacion
Los saldos y transacciones entre las compafiias y cualquier ingreso o gasto no
realizado que surja de transacciones entre las compaiiias del Grupo, son eliminados
durante la preparacion de los estados financieros consolidados.

Medicion def Valor Razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasive en una transaccién ordenada entre pardicipantes del mercado en la
fecha de medicion, o en su ausencia, en el mercado mas ventajoso at cual el Grupo tenga
acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de
incumplimiento.

Cuando se determina aplicable, el Grupo mide el valor razonable de un instrumento
utilizando un precio cotizade en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar con
frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacién para fijar precios sobre
una base continua. Cuando no existe o no se emplea un precio cotizado en un mercado
aclivo, el Grupo utiliza técnicas de valoracion que maximizan el uso de datos de entradas
observables relevantes y minimizan el use de datos de entradas no observables. La
técnica de valoracién escogida incorpora todos los factores que los participantes del
mercado tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

{c)

(d)

(e)

"

(g)

{h)

(9

La mejor evidencia de valor razonable es un precio de mercado cotizado en un mercado
activo. En el caso de que el mercado de un instrumento financiero no se considere activo,
se usa una técnica de valuacion. La decision de si un mercado esta activo puede incluir,
pero no se limita &, la consideracion de factores tales como la magnitud y frecuencia de
la actividad comercial, la disponibilidad de los precios y la magnitud de las ofertas y
ventas. En los mercados que no sean activos, la garantia de obtener que el precio de la
transaccién proporcione evidencia del valor razonable ¢ de determinar los ajustes a los
precios de transaccion que son necesarios para medir el valor razonable del instrumento,
requiere un trabajo adicional durante el proceso de valuacidn.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo comprende los saldos en caja, las cuentas corrientes y de ahorros en bancos
y equivalentes de efectivo, entre los cuales se incluyen fondos de liquidez y los depositos
a plazo fijo con vencimientos originales menores a tres meses.

Depdsitos a plazo fijo
Los depositos a plazo fijo comprenden depdsitos con vencimientos fijos originales
mayores a tres meses.

Cuentas por cobrar y cuentas por pagar
Las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar estan presentadas al costo amortizado,

Inversiones (excluyendo Inversion en Asociada)

Las inversiones del Grupo, excluyendo la inversién en asociada, estan compuestas por
(i} valores de renta fija y (i) valores de patrimonio y (iii) fondos de inversion que no se
cotizan en un mercado activo, por lo gue las mismas se miden al valor razonable,
mediante técnicas intermas regulares sobre el valor de las inversiones, o costo
amortizado.

Otros
Otros instrumentos financieros no derivados son medidos al costo amortizado, menos
cualquier pérdida por deterioro.

Ingresos

(i) Participacion en resultados de asociada
En el estado consolidado de resultados integrales se incluye la porcidon de la
participacion propietaria del Grupo en los resultados integrales de la compaiiia
participada.

(i) Ingreso por distribuciones/dividendos
Los ingresos por dividendos de las ofras inversiones son reconocidos en el estado
consolidado de resultados en la fecha en que se establece el derecho del Grupo a
recibir pagos.

Ingresos de alquiler

El ingreso de alquiler derivado de ios contratos de arrendamiento operativo se reconoce
en el estado consolidado de resultados integrales sobre la base de linea recta en el
términc del arrendamiento.
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MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

)

(k)

{1

{m)

Ingresos financieros

Los ingresos financieros comprenden los ingresos en los fondos invertidos y son
reconocidos en los resultados. Los ingresos por intereses son reconocidos en resultados
en la medida que se acumulan, usando el método de interés efectivo.

La tasa de interés efecliva es la tasa que descuenta exactamente los flujos futuros de
efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero. El calculo incluye
las comisiones pagadas o recibidas entre las partes, los costos de transaccién y cualquier
prima o descuento.

Impuestos
El gasto de impuesto sobre la renta estd compuesto por el impuesto corriente y el
impuesto de ganancia de capital.

Elimpuesto sobre la renta corriente es la estimacion del impuesto por pagar sobre la renta
neta gravable del aro, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha de reporte y
cualguier otro ajuste sobre el impuesto por pagar con respecto a afios anteriores.

El impuesto de las ganancias de capital se causa cuando se dan venta de inversiones en
la Compania o en alguna de sus subsidiarias.

No se han identificado activos y pasivos que generen impuestos diferidos.

Determinacion y presentacion de segmentos de operacion

El Grupo ha determinado que existe sdlo un segmento principal definide como
inversiones, cuyas operaciones representan sustancialmente la actividad del Grupo y de
esta forma es presentado a la Junta Directiva.

Propiedad, mobiliario, equipo y obras de arte

(i) Reconocimiento y medicion
Las partidas de propiedad, mobiliario, equipo y obras de arte se miden al costo, menos
la depreciacion y pérdidas por deterioro acumuladas, de existir alguna.

Los costos incluyen gastos directamente atribuibles a la adquisicién del activo. El
costo de los activos o mejoras construidas incluyen los costos de [os materiales, mano
de obra directa y cualquier otro costo directamente atribuible a llevar el active a la
condicidn de disponibilidad para su uso.

(i) Erogaciones subsecuentes
Las erogaciones subsecuentes se capitalizan solamente cuando aumentan los
beneficios econdmicos futuros de la partida de propiedad, mobiliario, equipo y obras
de arte. Los demas gastos se reconocen en el estade consolidado de resultados tan
pronto se incurren.

(iiiy Depreciacion y amortizacion
La depreciacion y amortizacion son cargadas en los resultados utilizando el método
de linea recta, con base en la vida Uil estimada de los activos respectivos. Los
terrenos y las obras de arte no se deprecian,
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La vida util estimada de los activos para el periodo corriente y el comparativo es como

sigue:
Afos
- Propiedad horizontal 40 afos
- Equipo rodante 5 afios
- Mobiliario y equipo 3-10 anos
- Mejoras 10 - 40 afios

Los métodos de depreciacién y amortizacion, las vidas utiles y valores residuales son
revisados a la fecha de reporte.

(n) Instrumentos financieros
(i) Reconocimiento y medicién inicial
Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se
reconocen cuando estos se originan. Todos los otros activos y pasivos financieros se
reconocen inicialmente cuando el Grupo se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.

Un activo financiero {(a menos que sea un 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 (VRCR), los costos de transaccion directamente atribuibles a su
adquisicidon o emision. Una cuenta por cobrar sin un componente de financiacion
significativo se mide inicialmente a su valor razonable.

(i) Clasificacion y medicion posterior
En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido al costo
amortizado. Un activo financiero se mide al costo amortizado si cumple con las dos
condiciones siguientes y no esta designado como en VRCR:

— 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 financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Estos activos se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de
interés efectivo,
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Una inversiéon en deuda debera medirse al valor razonable con cambios en otro
resuitado integral 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 se logra tanto obteniendo los flujos de efectivo contractuales como
vendiendo los activos financieros; y

— las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son lnicamente pagos del principai e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversién de patrimonio que no es mantenida para
negociacion, el Grupo puede realizar una eleccion irrevocable de presentar los
cambios posteriores en el valor razonable en otro resultado integral. Esta eleccion se
hace individualmente para cada inversion.

Todos los activos financieros no clasificados come medidos al costo amortizado o al
valor razonable con cambios en otro resultado integral como se describe
anteriormente, son medidos al valor razonable con cambios en resultados.

Evaluacion de! modelo de negocio

El Grupo realizé una evaluacién del objetivo del modelo de negocio en el cual se
mantiene los instrumentos financieros a nivel de portafolio para reflejar, de fa mejor
manera, la forma en que se gestiona el negocio y en que se proporciona la informacion
a la gerencia. La informacion que fue considerada incluyé:

s La descripcion del portafolio y las politicas y objetivos de la gerencia en cuanto
a la administracion de cada uno de ellos. Estas incluyen la estrategia de la
gerencia relacionada con la gestion de los flujos de caja, calendarios de pago y
rendimientos asociados a las operaciones y salidas de efectivo esperadas,

o Como se evalian e informa al respecto al personal clave de la gerencia del
Grupo sobre el rendimiento de la cartera;

* Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se
administran dichos riesgos;

e Codmo se retribuye a los gestores del negocio {por ejemplo, si la compensacion
se basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los fiujos de
caja contractuales obtenidos); y

» La frecuencia, el valor y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las
razones de esas ventas y las expectativas sobre la actividad de ventas futuras.

18




MHC HOLDINGS, LTD. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Evaluacién si los flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal
e intereses

Para el propdsito de esta evaluacion, “principal” es definido como el valor razonable
del activo financiero al momento de reconocimiento inicial. "Interés" es definido como
la consideracion del valor del dinero en el tiempa y por el riesgo de crédito asociado
al monto del principal vigente a un periodo de tiempo particular y por otros riesgos
basicos de instrumentos de deuda y otros costos asociados, al igual que el margen
de rentabilidad.

Al evaluar si fos flujos de caja contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, el Grupo se enfocé en los términos contractuales del instrumento. Esta
evaluacidén considerd, entre otros:

» Eventos contingentes que podrian cambiar el monto y/o periodicidad de los
flujos de caja;

Condiciones de apalancamiento;

Términos de pago anticipado y extension;

Términos que limitan al Grupe para obtener flujos de caja de activos especificos:
Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el
tiempo.

(iii} Baja en cuentas
El Grupo da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere los
derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccion 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 ventajas
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.

El Grupo da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, ¢ bien hayan expirado.

(o) Capital en acciones
(i) Acciones comunes
El capital en acciones esta compuesto por acciones comunes sin valor nominal con
derecho a voto.

(1) Recompra de acciones
Cuando el capital en acciones reconocido como patrimonio es readquirido, el valor
pagado se reconoce como una deduccion del patrimonio.

(iii) Utilidad por accion
La utilidad por accion comun se calcula dividiendo el resultado del periodo atribuible
a los tenedores de acciones de patrimonio del Grupo entre el promedio ponderado de
las acciones comunes en circulacion durante el afio.
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(p) Deterioro

[}

Activos financieros no derivados

Un activo financiero, incluyendo la participacion en la inversion en asociada
contabilizada bajo el método de la participacion, se evalua a cada fecha de reporte
para determinar si existe cualquier evidencia objetiva de que esta deteriorado. Un
activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objetiva que indica que
uno o mas eventos han tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo estimados
futuros del activo — especificamente para los instrumentos de renta fija se utiliza el
método de pérdidas crediticias esperadas (PCE) y para los instrumentos de
patrimonio los mismos son probados en cuanto a deteriore sobre una base individuai,
comparando el valor recuperable de la inversion contra su importe en libros,

El Grupo reconoce deterioro del valor para pérdidas crediticias esperadas (PCE) por:
- los activos financieros medidos al coste amortizado; y

— las inversiones de deuda medidas al valor razonable con cambios en otro
resultado integral.

El Grupo mide el detericro de valor por un importe igual a las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo, excepto por lo siguiente, que se mide
al importe de las pérdidas crediticias esperadas de doce meses:

~ instrumentos de deuda que se determina que tienen un riesgo crediticio bajo a la
fecha de presentacion; y

— otros instrumentos de deuda y saldos bancarios para los que el riesgo crediticio
{es decir, el riesgo de que ocurra incumplimiento durante la vida esperada del
instrumento  financiero) no ha aumentado significativamente desde el
recenocimiento inicial.

El Grupo considera que un instrumente de deuda tiene un riesgo crediticio bajo
cuando su calificacion de riesgo crediticio es equivalente a la definicién globalmente
entendida de “grado de inversion” por parte de las agencias calificadoras Standard &
Poors, Moody's o Fitch.

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

Las perdidas 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 dentro de los 12
meses después de la fecha de presentacién (o un periodo inferior si el instrumento
tiene una vida de menos de doce meses).
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El periodo maximo considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es el
periodo contractual maximo durante el que el Grupo esta expuesto al riesgo de
crédito.

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

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

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

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

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

- dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario;

— la desaparicion de un mercado activo para el activo financiero en cuestion, debido
a dificultades financieras;

— Incumplimiento de contrato, tal como un evento de falta de pago o mora.

E! Grupo no considera que los nuevos requisitos de medicion de deterioro de activos
financieros con un modelo de “pérdida esperada’ (ECL) resultan en un impacto
significativo en su contabilidad, ya que el Grupo mantiene instrumentos financieros de
corto plazo y de aita calidad crediticia.

Una pérdida por deterioro es reversada si dicha reversién puede ser relacionada
objetivamente con un evento ocurrido con posterioridad a que se reconociera la
pérdida por detericro. Para los activos financieros medidos al costo amortizado, la
reversion es reconocida en los resultados.

Activos no financieros

El valor segun libros de los activos no financieros del Grupo, se revisa a cada fecha
de reporte para determinar si existe indicacién de que esta deteriorado. Si tal
indicacion existe, entonces se estima su valor recuperable. Una pérdida por deterioro
es reconocida si el valor segun libros del activo o la unidad generadora de efectivo
excede su valor recuperable.
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E! valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el mayor entre
su valor de uso y su valor razonable, menos los costos para vender. Al evaluar el valor
en uso, los flujos estimados de efectivo futuros son descontados a su valor presente
utifizando tasas de descuento antes de impuestos que reflejan la evaluacion corriente
del mercado del valor del dinero en el tiempo y el riesgo especifico para el activo o la
unidad generadora de efectivo,

Para los otros activos, una pérdida por deterioro se revierte solo mientras el importe
en libros del activo no exceda al importe en libros que podria haberse obtenido, neto
de amortizacién o depreciacién, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro
del valor para dicho activo.

(q) Nuevas Normas Internacionales de Informacién 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 2023 y su aplicacién anticipada esta permitida; sin embargo,
las siguientes normas nuevas o sus modificaciones no han sido aplicadas
anticipadamente por el Grupo en la preparacién de estos estados financieros
consolidados.

No se espera que las siguientes enmiendas a las NIIF tengan un impacto significativo en
el estado financiero del Grupo:

Aplicacion obligatoria para
periodos anuales

Mejo nmiendas Iniciados a partirdel:
Enmiendas a NIC 1: Pasivos no corrientes con condiciones pacladas 1 de enero de 2024
Enmiendas a NIC T Y NIIF 7: Acuerdos de financiacion de proveedores 1 de enero de 2024

(4) Transacciones con partes relacionadas

2023 2022

Efectivo — 2476320 __ 2321218
Depdsitos a plazo fijo 0 2,000,000
Intereses por cobrar 0 45,884
Alquileres ganados — 72000 ___ 72,000
Intereses ganados 47,795 ____ 409485
Gastos generales y administrativos - servicios de

administracion — 350900 ___ 350,900

El Grupo mantiene saldos con partes relacionadas de efectivo en cuentas de ahorro, cuentas
corrientes y depdsitos a plazo los cuales generan intereses.

Los alquileres ganados corresponden al alquiler de espacio de oficinas. Los gastos por
servicios de administracién estan relacionados con la administracién de inversiones del Grupo.
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{5) Efectivoy equivalentes de efectivo y depésitos a plazo fijo

Efectivo en caja

Cuentas corrientes y” overnight”

Cuentas de ahorros y equivalentes al efectivo
Total de efective y equivalentes al efectivo

Depésitos a plazo fijo con vencimiento original mayor
atres meses

Intereses acumulados por cobrar

Total de depdsitos a costo amortizado

Total de efectivo, equivalentes de efectivo y
depodsitos a plazo fijo

{6) Inversién en asociada

Participacién
2023 2022

Empresa General de Inversiones, S. A. 17.41% 17.41%

Participacion en:

Utilidad de operaciones

Oftro resultado integral

Dividendos recibidos

Transacciones atribuibies a los accionistas de las asociadas
Cambio en participacion durante el afio

21

2023 2022
200 200
184,930 382,508
16,787,016 _16,182,580
15972,146 _16,565.288

0 7,000,000
0 93,694
0 7,093,694

15072146  23.638982

2023 2022

462,367,609 413,844,320

87.168,824 71,789,283
14,016,244  (35,836,184)
(48,374,203) (34,978,270}
(4,287 576) 0
48523289  ___ 974830
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(7

La informacion financiera de la inversion en la asociada al 100%, incluyendo la participacién no
controladora, se presenta a continuacion:

2023 2022

Activos 19,550,838 664 19.172,462,957
Pasivos 15.506,379.083 15.641,937,867
Patrimonio de los accionistas de la Compaiiia

Controladora 2,580,707,030  2,302,090,226
Participacién no controladora en subsidiaria 1,373,752 551 1,228 434 864
Total de patrimonio 3924459581 3.530,525,000
Ingresos 1188244892 979241779
Utilidad neta atribuible a:
Accicnistas de la Compaiiia controladora 500,585,675 412,306,472
Participacion no controladora en subsidiarias 277,611,920 218,833 162
Utilidad neta 778,197,595 631,139,634
Otros ingresos (gastos) integrales, neto 127,488,699 (347,116,977}
Total de resultados integrales _905686294 __284 022 657
Resultados integrales atribuibles a:
Accicnistas de la Compaiiia controladora 581,080,334 206,578,566
Participacion no controladora en subsidiarnas 324 605,960 77.444 091
Utilidad integral 203686,294  _284.022,657

La inversion en Empresa General de Inversiones, S. A., aun cuando no representa el 20% o
mas de las acciones comunes en circulacién con derecho a voto de esa entidad, se registra de
acuerdo con el método de la participacién en el patrimonio debido a que se considera que se
tiene influencia significativa al tener representacién en su Junta Directiva

Otras inversiones

Las inversiones estan compuestas por (i} instrumentos de renta fija cotizados en un mercado
activo, (ii) acciones de capital y (iif) fondos de inversion patrimonial ho cotizados en un mercado
activo. El Grupo reconoce ajustes al registro contable de dichas inversiones para reconocer
cambios en el valor razonable de las mismas. Para propositos del Estado Consolidado de Flujos
de Efectivo, las inversiones mantenidas por la Compaiiia a largo plazo como parte de su giro
de negocios son incluidas en el flujo de operaciones, mientras que las inversiones de corto
plazo y tesoreria con incluidas en el flujo de inversion.

inversiones no corrientes

Estos instrumentos de patrimonio representan inversiones que e! Grupo tiene la intencion de
mantener en el largo plazo con propésitos estratégicos. Segtn lo permitido por la Norma NIIF
9, el Grupo ha designado estas inversiones como medidas al valor razonable con cambios en
otro resultado integral a la fecha de aplicacién inicial.
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Durante el afio 2022, el Grupo enajend su participacion en Telecomunicaciones Digitales, S.A.
(antes Cable Onda, S.A.). La transaccién se efectud a un valor de $42,001,556 y los réditos
netos al grupo representaron $39,880,478, luego de las retenciones por $2,121,078 en
concepto de impuesto de ganancia de capital e impuesto de timbre. La inversién mantenia un
valor razonable en libros de $34,808,444 a la fecha de enajenacion (cifra que incluia una
ganancia no realizada por $28,413,484 sobre el costo original de la inversion), por lo cual se
registré una ganancia neta de $5,072,034. Esta transaccién se registré en Otros Resultados
Integrales y, luego de su finalizacion, las ganancias histéricas acumuladas obtenidas de esta
inversion ($33,485,518) se reclasificaron de fa Reserva para Cambios en el Valor Razonable
de Otras Inversiones a las Utilidades No Distribuidas.

El Grupo mantiene el compromiso de aportar: (i) Hasta US$10 millones de capital, mas su cuota
parte de gastos, al fondo de inversion Frontrange Property Fund [It (Offshore). Los aportes de
capital a dicha inversién iniciaron en el afo 2019; (i) Hasta US$60 millones de capital, mas su
cuota parte de gastos, al fondo de inversion Frontrange Core Multifamily Fund (Offshore). Los
aportes de capital a dicha inversion iniciaron en el afio 2021; y (iii) Hasta EUR$5.0 millones de
capital, mas su cuota parte de gastos, al fondo de inversién JB Capital Principal Investments Il
SCA-SICAV-RAIF. Los aportes de capital a dicha inversion iniciaron en el afio 2023

Inversiones corrientes
Las inversiones corrientes estdn compuestas por instrumentos de renta fija.

2023 2022

Inversiones no corrientes
Instrumentos de patrimonio — a VRCORI

- Panama Power Holdings, Inc. 5626082 5,626,082
Subtotal de instrumentos de patrimonio — a VRCORI 5,626,082 5626082
Fondos de inversidn privada — a VRCR

- Frontrange Property Fund Ill (Offshore) 10,606,664 8,499,419

- Frontrange Core Multifamily Fund (Offshore) 26,012,468 20,935,188

- JB Capital Principal Investments || SCA SICAV-RAIF 4,322 356 0
Subtotal de instrumentos de patrimonio - a VRCR 40941488 29,434 607
Total inversiones no corrientes _46,567,570 35,060,689
Inversiones corrientes
Instrumentos de renta fija — a CA 48,339,884 54,633,186
Intereses acumulados por cobrar 326,142 265420
Total de inversiones a costo amontizado 48,666,026 54,898 606
Total otras inversiones 95233556 _89.959.295
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El movimiento de las inversiones en instrumentos de patrimonio es e! siguiente:

2023 2022
Saldo inicial 5,626,082 39,245273
Venta de Telecomunicaciones Digitales S.A. (antes Cable
Onda S.A. - CO) 0 (34,808,444)
Cambio de valuacion en inversién de Panama Power
Holdings 8] 1,189,253
Saldo final 2.626.082 __5626.082
El movimiento de los fondos de inversion privada es el siguiente:
2023 2022
Saldo inicial 29,434,606 16,344 575
Aportes netos a inversiones 15,600,831 5,995,610
Cambio de valuacion en inversiones (4,093,949) 7,094 422
Saldo final -409041488 _29.434,606
(8) Propiedades, mobiliario, equipos y obras de arte
Propiedad Equipo Mobiliario Obras
herizontal rodante y equipo Mejoras de arte Total
Costo
Saldo al 1 de enero de 2022 780,000 142 407 680,838 393,638 189 704 2.196.587
Adiciones 0 0] 25380 8] 0 25380
Saldo al 31 de diciembre de 2022 780,000 142 407 706,218 393638 199,704 2,221,967
Saldo al 1 de enero de 2023 780.000 142 407 706.218 393,638 199,704 2221967
Adiclones 1] 0 49,168 a 0 49 168
Saldo al 31 de diciembre de 2023 780.000 142 407 755 386 393,638 199.704 2.271.135
Depreciacion acumulada
Saldo al 1 de enero de 2022 422 500 129,612 640,909 393,638 0 1,586,659
Gasto del afo 19,500 12,785 12,494 0 0 44 789
Saldo al 31 de diciembre de 2022 442 000 142 407 853,403 393,638 0 1,631,448
Saldo al 1 de enero de 2023 442 000 142 407 653,403 393,638 0 1,631,448
Gasto del afio 19,500 1] 22,199 0 Q 41,699
Saldo al 31 de diciembre de 2023 461,500 142,407 675,602 393638 0 1.673 147
Valor segun libros
Al 1 de enero de 2022 322,500 12,796  _39.929 0 199704 609,928
Al 31 de diciembre de 2022 338.000 0 52815 0 199704 590519
Al 1 de enero de 2023 238,000 — Reild — 120,704 —290,519
Al 31 de diciembre de 2023 318,500 0 79,784 0 199,704 597,983
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(9)

Reservas de patrimonio y reserva legal

Al 31 de diciembre de 2023, el Grupo mantiene reservas de patrimonio por US$(14,609,168)
(2022: US$28,625,412) y una reserva legal por US$23,722,665 (2022: US$23,030,234) las
cuales se generan directamente del porcentaje de participacion propietaria del Grupo en las
reservas de su asociada. Los cambios en las reservas de patrimonio se registran en otros
resultados integrales del Grupo y se acumulan come parte del patrimonio.

Adictonalmente, el Grupo mantiene una reserva asociada al cambio en el valor razonable de
sus inversiones, cuyos cambios se registran en otros resultados integrales del Grupo y se
acumulan como parte del patrimonio,

2023 2022

Reserva de patrimonio (14,609,168) (28,625,412)

Reserva legal 23,722,665 23,030,234
Reserva para cambios en el valor
razonable de otras inversiones (3,751.638) (3,751.638)
Total —2,361,859 (9,346,816)
{(10) Dividendos

(11)

El dividendo por accidn declarado al 31 de diciembre de 2023, asciende a US$3.20 (diciembre
2022: US$ 3.10).

Patrimonio

El capital autorizado en acciones de MHC Holdings, Ltd., esta representado por 25,000,000
acciones comunes sin valor nominal de las cuales hay 16,191,190 (2022: 16,191,190) emitidas
y 15,250,993 (2022: 15,251,245) en circulacién.

Cada accion comun tiene derecho a voto en las Asambleas de Junta de Accionistas. No hay
acciones preferidas. El Grupo no tiene obligacion legal de mantener un capital minimo.

Recompra de acciones y utilidad por accion

Durante el 2023, el Grupo ha recomprado 252 acciones por un valor de $10,836 (2022; 40,697
acciones por $1,697,278). Las recompras fueron rebajadas del capital en acciones a nivel
consolidado.

2023 2022
Acciones en circulacion al inicio del afio 15,251,245 15,291,942
Acciones recompradas durante el afio {252) {40.697)
Acciones en circulacién al final del ano 15,250,993 15261245
Promedic ponderado de accionistas comunes:
2023 2022
Utilidad neta 86,341,589 79,434 847
Promedio ponderado de acciones comunes 15,251,070 15,259 964
Utilidad neta por accién 5,668 5.20
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(12)

(13)

(14)

(15)

Utilidades no distribuidas

Mediante acta de reunién de Junta Directiva, celebrada el 13 de marzo de 2008, se autorizo la
capitafizacion de resultados no distribuidos en la subsidiaria Inversionista Los Ancares, S. A,
por un monto de US$11,139,724. Este monto se mantiene restringido dentro del saldo de las
utifidades no distribuidas.

Otros (gastos) ingresos de inversiones

2023 2022
Cambio en el valor de las inversiones (4,093,949) 7,094,423
Dividendos y distribuciones recibidas 1,157,628 1,827,133

2.936321) 8921599

Gastos de personal

2023 2022
Salarios 88,504 87.741
Prestaciones sociales 12,969 13,327
QOtros 16,262 12,321
Vacaciones 7,417 7,140

125,152 120,529

Al 31 de diciembre de 2023 el numerc de empleados ascendia a 5 (2022 5).

Impuesto

Entidades registradas en Panama
Las declaraciones del impuesto sobre la renta de las compafias individuales del Grupo

registradas en Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los ultimos tres
anos, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2023, de acuerdo con regulaciones
fiscales vigentes.

La compaiia MHC Holdings, Ltd. incorporada en las Islas Caiman, no esta sujeta al pago de
impuesto sobre ia renta,

Mediante la Gaceta Oficial No. 26488-A, se publicé 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 Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, establece una modalidad de tributacion presunta del
impuesto sobre ia Renta, obligando a toda persona juridica gue devengue ingresos en exceso
a un millon quinientos mil balboas (US$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 Cédigo Fiscal y (b) la renta neta gravable que resulte de aplicar al
total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).
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(16)

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razon del impuesto calculado bajo el
método presunto o que, por razén de la aplicacion de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesto aplicables a su renta neta gravable bajo el método ordinario
para el periodo fiscal de que se trate, podrén solicitar a la Direccion General de Ingresos que
les autorice el calculo del impuesto bajo el métoado ordinario de calculo.

Por otro lado, de acuerdo con la legislacién fiscal vigente en la Republica de Panama, estan
exentas de pago de impuesto sobre la renta las ganancias provenientes de fuente extranjera,
los intereses ganados sobre de depodsitos en bancos locales, los intereses ganados sobre los
valores del estado panamefios e inversiones en titulos o valores registrados en la
Superintendencia de Mercado de valores y listados en la Bolsa Latinoamericana de
Valores, S. A (LATINEX).

A la fecha de los estados financieros consolidados, las transacciones de la Compaiia
corresponden a operaciones exentas o no gravables, por io que no ha generado renta gravable
sujeta al pago de impuesto sobre la renta.

Los principales ingresos del Grupo se derivan de actividades de inversiones en valores cuyos
productos son gravados en la fuente original y, consecuentemente, estan exentos al declararlos
las compaiiias.

2023 2022

Impuesto sobre dividendos pagados 0 1,340,230
—( 1340230

Durante el periodo 2022 el Grupo registré impuestos por $1,340,230, correspondientes al
impuesto de dividendo asociado a tas declaraciones efectuadas por sus subsidiarias Tenedora
Activa, 5. A. afavor de MHC Holding, Ltd., por un monto de $13,402,300.

Producto de la venta de Telecomunicaciones Digitales, S.A. (antes Cable Onda, S.A.), el grupo
fue sujeto a la retencién del impuesto sobre ganancias de capital y el pago del impuesto de
timbre, por $2,121,079, el cual fue entregado al fisco directamente por el comprador.

Entidades en ofras jurisdicciones
De acuerdo con la legislacién fiscal en la jurisdiccion en la que MHC Holdings, Ltd. se encuentra

registrada, las compafias con operaciones fuera de esos paises estan exentas del pago de
impuesto sobre la renta.

Instrumentos financieros — valores razonables y gestion de riesgos

{a) Medicidn de los valores razonables
Un numero de politicas contables del Grupo requiere la revelacién y medicion de los
valores razonables de los activos y pasivos financieros como de los no financieros. El
Grupo 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, incluyendo los valores razonables de
Nivel 3.
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(b)

La administracidén revisa regularmente los insumos no observables y los ajustes de
valuacion. Si se utiliza informacién de terceras partes como cotizaciones de corredores,
o proveedores de precios, la administracién evalda |la evidencia obtenida de las terceras
partes para sustentar la conclusion de que tales valuaciones llenan los requerimientos de
las Normas NIIF, incluyendo el nivel de jerarquia en el cual la valuacion debe ser
clasificada. En la medicion de los valores razonables de los activos y pasivos, el Grupo
utiliza datos observables en los mercados tanto como sea posible. Los valores razonables
son categorizados en los diferentes niveles en una jerarquia de valor razonable gue se
base en los insumos utilizades en las técnicas de valuacion, tal como se describe a
continuacion:

e Nivel 1. precios cotizados (no ajustados) de mercados activos para activos o pasivos
identicos.

* 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).

» 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
medicion del valor razonable se categoriza en su totalidad en el mismo nivel jerarquico
de valor razonable de nivel mas bajo de insumo que sea significativo a la medicion en su
conjunto.

Clasificacion contable y valores razonables

El cuadro que se presenta a continuacion muestra los importes en libros y los valores
razonables de los activos y pasivos financieros, incluyendo los niveles de jerarquia de su
valor razonable. No se revela los instrumentos cuyo valor en libros, se aproximan a su
valor razonable.

2023
Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros medidos a valor
razonable de forma recurrente
Fondos de Inversién privada 0 40,941,488 40,941,488
Instrumentos de patrimonio 5,626,082 0 5,626,082

5,626,082 40,941,488 46,567,570
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2022
Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financieros medidos a valor
razonable de forma recurrente
Fondos de Inversion privada 0 29434607 29,434,607
Instrumentos de patrimonio 5 626,082 0 5,626,082

5,626,082 29,434,607 35,060,689

{c) Medicion de los valores razonables
La siguiente tabla presenta las variables no observables utilizadas en la valorizacion de
instrumentos financieros clasificados en el Nivel 3 de valor razonable:

Interrelacién entre las
Técnicade  Variables no Rango de variables variables no observables y
Instrumento Valoracion observadas no observables el valor razonabie
2023 2022

Fondos de Modelo de Descuento Min Min: Si la cifra de descuento se
Inversion fijacion de del NAV 81% 71% reduce, disminuye el valor
privada precios de los Max: 86% Max: razonable y viceversa
activos 87%
subyacente
Tasa de na Min Si la cifra de descuento se
descuento n.a 7% incrementa, disminuye el valor
Max: razonable y viceversa
9%
Método de Aportesnetoc na na No se presenta interrelacion
costo o avaluo debido a que el valor de los
de los activos Avalio aportes netos acumulados o el
subyacente n.a. na avaluo es su valor razonable.
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La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas
utilizados en las mediciones del valor razonable:

Técnica de Valoracién y Dato de
Instrumento Financiero Entrada Utilizado Nivel

Fondos de Inversion Privada | Se utiliza el método de modelo de fijacion de precios
de los activos subyacente del fondo. El modelo de
valorizacién  utilizado utiiza dos componentes
fundamentales:

- Descuento en el valor neto de los activos {NAV
Discount) de transacciones registradas en mercados
secundarios de fondos capital privado de bienes
raices.

- Ingresos por flujos futures descontados que asume
una continuacién de los flujos de distribucicnes
recibidas hasta la fecha.

Se utiliza el método de costo o avalio de los activos
subyacente del fondo. El modelo de valoracion utiliza
la siguiente variable:

- Valor de sus aportes netos o avaluos.

- Costo histérico de la construccion, la cual se va
actualizando con relacion al avance de obra de la
construccion hasta su finalizacion.

Instrumentos de Patrimonio Se utiliza el modelo de Descuento de Dividendos
Modelo de Descuento de Flujos de Caja Libre (DCF),
los cuales son comparados con los precios de la
bolsa local.

Se utilizan como datos de entrada las tasas de
referencia de mercado, prima de riesgo de acciones,
crecimiento  en  activos, pasivos, patrimonio,
utilidades y dividendos.

Ei Grupo mantiene inversiones a valor razonable con cambios en resuitados en fondos
de inversion privada que invierten en desarrollos inmobiliarios y en compaiias
desarrolladoras de proyectos inmobiliarios en los Estados Unidos de América y Europa
La administracion tiene la intencidén de mantener estas inversiones a largo plazo, con &l
fin de obtener un rendimiento de las distribuciones de efectivo recurrentes al igual que el
crecimiento a largo plazo en el valor de la inversién,

Estas inversiones estan sujetas al riesgo de oferta y demanda del mercado; el cual afecta
la variabilidad en los retornos esperados en la inversion.
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(d)

Debido a Ias incertidumbres inherentes a ia valuacion, la cual se encuentra en el Nivel 3
de la jerarquia de valor razonable, ciertos valores estimados pueden diferir
significativamente de los valores que se habrian realizado si hubiera existido un mercado
activo para estas inversiones. Sin embargo, el cbjetivo de la medicion del valor razonable
sigue siendo la misma, es decir un precio de salida en la fecha de medicién desde la
perspectiva de un participante de mercado, por lo tanto, los datos no observables
utilizados en la valuacién reflejan los supuestos gue los participantes del mercado
utilizarian para fijar el precio del activo.

La administracion del Grupo considera que cambiar cualquier dato de entrada no
observable utilizado en la medicién del valor razonable de las inversiones de Nivel 3 para
reflejar otros supuestos alternativos razonablemente posibles, no resultaria en un cambio
significativo en la estimacién del valor razonable.

Durante el afio 2023, no se presentaron movimientos en el Nivel de jerarquia 3 de valor
razonable,

Gestién de riesgo financiero
La Junta Directiva tiene responsabilidad por el establecimiento y vigilancia del marco de
referencia de la administracion de los riesgos del Grupo.

Se establecen ciertas politicas de manejo de riesgos para identificar y analizar los riesgos
que enfrenta el Grupo, para fijar limites apropiados de riesgos y controles, para vigilar los
riesgos y fa adherencia a ios limites establecidos. La exposicion maxima al riesgo de
crédito esta dada por el valor en libros de las cuentas bancarias, equivalentes de efectivo,
las inversiones de renta fija y las cuentas por cobrar,

La Junta Directiva supervisa como la gerencia vigila el cumplimiento con las politicas de
manejo de riesgos. La Junta Directiva ejecuta la vigilancia de los procesos operacionales
y financieros.

El Grupo esta expuesto, en el curso normal del negocio, al riesgo de crédito, de tasa de
interés y de mercado.

Riesgo de crédito
El Grupo monitorea periodicamente la condicion financiera de los deudores. Todas las
exposiciones al crédito se revisan, por lo menos, una vez al afio.

La exposicion maxima al riesgo de crédito esta representada por el valor en libros de cada
activo financiero en el estado consolidado de situacién financiera.

2023 2022
Cuentas bancarias, depositos a plazo y
equivalentes 15,972,146 23,658,982
Inversiones - renta fija 48 666,026 54,898,606

64636172  78.567.588
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Los depésitos bancarios se encuentran colocados en instituciones financieras con
calificacion de riesgo de grado de inversion.

Riesgo de lasa de interés y de mercado

Las inversiones en valores de patrimonio no exponen al Grupo al riesgo de tasa de
interés; sin embargo, el cambio en las tasas de interés y los precios accionarios, ademas
de otras variables financieras, lo mismo que la reaccion de los participantes en los
mercados a eventos politicos y econdmicos, exponen al Grupo al riesgo de mercado. Las
inversiones de renta fija no consideran el riesgo de tasa de interés debido a su corto
plazo.

El Grupo realiza las inversiones con base en una politica de inversion, previamente
aprobada por la Junta Directiva y evalla periédicamente la condicion de los emisores.

Riesgo de liguidez

El Grupo gestiona su riesgo de liguidez mediante la disponibilidad de liquidez suficiente
para hacer frente a los flujos de caja resultantes de sus obligaciones de pago de pasivos
corrientes y/o compromisos de inversion.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los activos financieros:

Valor
registrado 12 meses Mayor a 12
2023 0 menos meses
Cuentas bancarias, depoésitos a plazo
y equivalentes 15,972,146 15,972,146 0
Inversiones — renta fija 48 666,026 28,558,683 20,107,343
64638172  44.530829 20,107,343
Valor
registrado 12 meses Mayora 12
2022 0 menos meses
Cuentas bancarias, depositos a plazo
y equivalentes 23,658,982 23,658,982 0
Inversiones — renta fija 54 898,606 54 898,606 0

£8.957,588 78567588 _ O

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los pasivos financieros;

Valor
registrado 12 meses
2023 0 menos
Otras cuentas por pagar 48,342 48,342
Dividendos por pagar 314,863 314,863
—363,205 363,209
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Valor
registrado 12 meses
2022 O menos
Otras cuentas por pagar* 1,028 410 1,028,410
Dividendos por pagar 467,291 467,291

*Al 31 de diciembre de 2023, el Grupo no mantenia instrumentos financieros pendientes de
liquidar (2022 US$ 997,524).

Administracion de capital
La politica del Grupo es mantener una base de capital sélida.

E) Grupo no tiene obligacién legal de mantener un capital minimo.
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Al 31 de diciembre de 2023
(Cilras en dolares de los Estados Unidos de América)
MHC Tenedora
Tatal Holdings Ltd. | Adminlstrad Activa, 8. A

Activos Consolldade Eliminaciones  Subigtal ¥ Subsidtaria Los Ancares & A Sertel, §. A  y Subsldtaria
Efeclive y equivalente al efective 15,972,146 o 15.972,146 2,234,640 107 682 4.553 13.625.2M1
Depdsite a plazo fijo o @ [} 0 4] a 0
Intereses acumulados por cobiar 4] & ] 0 '] 1] 0
Total de efactivo, equl al efectivo y depositos en bancos ~ 15,972,146 0 1%.972.746 3 254 540 107.682 4553 13625271
Cuenias por tobrar relacienada [+] {850.730) 850,730 508,020 32.710 [1] 0
Inversidn en subsidiadias [} (43.566.387) 43.566,387 32155247 11.411,140 o 0
Inversian en asociada 462 367 609 0 462367609 462 367 609 Q o 0
C1ras nversiones 94.907.454 (9.532.031)  104.439.485 12.512.903 0 1] $1.926.582
Inteieses acumulados por cobrar 326.142 9 326.142 58.235 1] 0 267.907
Tetal otras Inversiones (3.532.031] 104,765 627 125711 ] [ 92 194,489
Propiedades, mobiiano, 2quipo y obvas de arte. nelo

de depreciacin acumulada 597,988 o 597 989 134651 452,847 490 0
Olros actives 127.867 [+ 127.867 §.603 115.434 5.380 450
Totat de activos 4 299 (53.949.149) 025 248 454 09.9 12 439.813 10,423 105,820,210

P == = — S——

Pasivos y Paifimenic
Basives
Otras cuemas por pagar 48 342 1] 45,342 16.228 9 32114 0
Cuentas por pagar a refacionadas o {850,726) (850.726) 508.016 a 342710 /]
Dividendos por pagar 314,883 0 314.8563 314.863 Q 0 [
Tolal de paslvos 363.205 (B50.726) 1.213.931 83%.107 0 374.824 []
Bauimonio.
Capital &n 2cCiongs 112.410.355 (53.098.422) 165208778 133.053.531 378046 15.000 31.762.201
Otras reservas sn i ¥ &n valor de 5.361.859 1] 5361 559 5.161.859 ¢ L] 0
Utkidades no drstribuidas’
Utlidades ne disiribuidas {déficit acumulada) 445.324 062 0 445324062  370.7234M1 922.043 {379.4010) 74.056.009
L 3% en s, i 11.139.724 1] 11 139.724 0 11.139.724 0 ]
Total de utikdades no distnbuidas 456 463 786 [] 456.453.786 370.723.411 12.061.767 !379.401! 74.058 009
Total de palrimonio de los accionistas 573.936.001 {53.038.422) _627.034.423 509,138,501 12.435 813 (364.407) 105820210
Total de pasivos y patsimonio da 108 accionistas TT4.239. 208 { 3.949, 14 ] £29.248.354 i 12.439.813 iu.dﬂ_ 105,520,210
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For el afio ter=nado &1 31 de dembie ge 2023

ICtras en doares de los Estados Unidos de Aménca

MHC Tenedora
Total Holdings Ltd Inversionista  Administradora Activa, §. A.
1

Lonsglidado Eliminaciongs Subdtow A, Sertel$.8, iSubsigigia

Ingresos

Fancip B netas de fas a7 1Ak 824 a 87 184 834 B7 168,424 L] ] L

Ciuos (gastos) #gir0s de versicnes nelo (2936321} {5.174 345) e Lor ] 2 582 345 2335118 0 (2.680.439)
Total de ingreacs, neto 84 232.503 (5174 345) 85406 843 89151 169 2336118 [i] (2680 439}
Gaslos

Gitlos generales y administatvos 1152629 - {1.153629 1343.0061 (208,231} (17.458) 1367 954;
fiinlos de parsomal 1125152} [ (125 152| 0 [} {125.152 ]

Total dg gastos 1273781) [:] (4278731 1545 005 208211} {142 610 382 954

R de las actividades de G 82951722 {5174 345) 88,124 067 89205 163 2127 907 {142 610) 13063 293
Oros ingresos

Anjuleras y girod Fgresos 74226 [ 74226 320 13,906 Q 1}

irgresos Financesos Netos 331641 a 3.313841 502 559 o 1] 2831087
Tolal de otros ingiesos 3 187867 a 3 387 867 502 879 71.906 Q 24811087
Wilidad (pérdida) antes d& impuasio sobie 1a renta 86 341.588 45,174 38%) 91515934 89 700 642 2201813 (147 610y 1252 314)
mpUEs1o sobie fa fenta a ] [1 ] 0 ] 0

Utilidad (pérdida) neta 86 341,589 (5,174 345 91515934 89 709,042 2201833 142612 (252.31%

Ouas utilidades integrales

Parlidas que no se reclasilicaran a resultados

P 20 Jesgrvas de 14016244 0 14.016 244 14 GH.344 1] [ [i]

Otos resultados integrales 14.016 244 14016 244 14 QI J&d 1]

1] 1] ]
Total da utilidades integrales del afa 100 357 833 {5174 345) 105.532.178 107 725 266 2201813 (142,630 {252 3111




v PARTE’
DIVULGACION

1. MEDIO DE DIVULGACION

Este informe de actualizacion sera divulgado a través de la pagina de internet de la Bolsa
Ladnoamecricana de Valores, 5.\, en www.Litinesbolsa.com

2. FECHA DE DIVULGACION

La fecha probable de divulgacion seri el 3 de abril de 2024,

onzalez-Reviila |.
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NOTARIA QUINTA DEL CIRCUITO DE PANAMA

DECLARACION NOTARIAL JURADA

En la ciudad de Panam4, capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los --veintiseis - - ( 26 ) dias del mes de febrero de dos mil veinticuatro
(2024), ante mi, Licenciado GILBERTO ENRIQUE CRUZ RODRIGUEZ, Notario Publico
Quinto del Circuito de Panamd, portador de la cédula de identidad personal numero ocho-
doscientos ochenta y siete- ochenta y nueve (8-287-89), comparecieron personalmente las
siguientes personas: EMANUEL GONZALEZ REVILLA JURADO, varén, panamefio, mayor
de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal niimero cuatro- setenta-
doscientos sesenta y ocho (4-70-268); NICOLAS GONZALEZ REVILLA JURADO, varén,
panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal
numero cuatro- setenta y cinco- setecientos cincuenta y dos (4-75-752); en sus condiciones de
Presidente y Tesorero respectivamente de MHC HOLDINGS, LTD., sociedad an6nima
organizada y existente de acuerdo con las leyes de las Islas Caiman, todos con domicilio en el piso
once (11), PH Plaza Canaima, Avenida Samuel Lewis, Distrito de Panama, Provincia de Panama,
personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el
Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptiblica de Panama (antes Comisiéon Nacional
de Valores), por este medio dejan constancia bajo la gravedad de juramento y en conocimiento de
las consecuencias que encierra el falso testimonio segin lo establece el articulo trescientos ochenta
y cinco (385) del Texto Unico del Codigo Penal de la Repiblica de Panama de lo siguiente:--------
(a) Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero Anual correspondiente a MHC

HOLDINGS, LTD.

(b) Que a sus juicios los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones falsas
sobre hechos de importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil
novecientos noventa y nueve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las

declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas ¢ engafiosas a la luz de las

circunstancias en las que fueron hechas. -

(¢) Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién financiera




incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién financiera
y los resultados de las operaciones de MHC HOLDINGS, LTD., para ¢l periodo correspondiente

al primero (1ro) de enero de dos mil veintitrés (2023) y al treinta y uno de diciembre de dos mil

veintitrés (2023).

(d) Que los firmantes:

(d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la

empresa; -

(d.2) Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de
importancia sobre MHC HOLDINGS, LTD. y sus subsidiarias consolidadas, sean hechas de su
conocimiento, particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados ------
-(d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de MHC HOLDINGS, LTD., dentro

de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros.

(d.4) Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha.

(e) Cada uno de los firmantes han revelado a los auditores d¢ MHC HOLDINGS, LTD., lo

siguiente:
(e.1) Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de MHC HOLDINGS, LTD.
para registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los auditores cualquier

debilidad existente en los controles internos.--

(e.2) Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados
que ejerzan un rol significativo en la ejecucidn de los controles internos de MHC HOLDINGS,

LTD.

(f) Que cada uno de los firmantes ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de MHC HOLDINGS, LTD., o cualesquiera otros factores
que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad a la fecha de su

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

debilidades de importancia dentro de la empresa.

Esta declaracion se hace para ser presentada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de

la Republica de Panama.
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NOTARIA QUINTA DEL CIRCUITO DE PANAMA

Leida como les fue esta declaracién a los comparecientes en presencia de los testigos
instrumentales, la sefiora MARJORIE ALVARADO ARAUZ, con cédula de identidad personal
namero cuatro-setecientos sesenta y cuatro- setecientos uno (4-764-701) y el sefior MANUEL
RODRIGUEZ con cédula de identidad personal niimero ocho- novecientos veinticinco- mil treinta
(8-925-1030), ambos mayores de edad, panamefios y vecinos de esta ciudad, a quienes conozco y

son habiles para para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién, y la firman
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todos para cgnstancia, por ante mi, el Notario que doy fe.




