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PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO
No 18-00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de
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RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

VALORES QUE HA Bonos corporativos que seran emitidos en una o

REGISTRADO: mas series, emitidos en forma nominativa,
registrada y sin cupones, segun resolucion SMV
nro. 480-13 de 21 de noviembre del 2013.

Bonos corporativos Rotativos que seran emitidos
en forma nominativa, registrada y sin cupones, en
series de Bonos Senior y Series de Bonos
Subordinados segun resolucién SMV nro. 576-19
de 23 de diciembre del 2019

NUMEROS DE TELEFONO DEL Teléfono +507 263 4400
EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR: Ave. Samuel Lewis

PH Plaza Canaima, Piso 20

NOMBRE DE LA PERSONA DE Salomon Hanono
CONTACTO DEL EMISOR:

DIRECCION DE CORREO sony@vicsons.com
ELECTRONICO DEL EMISOR:
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| PARTE
INFORMACION DEL EMISOR
A. Historia y Desarrollo de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A. sociedad anénima debidamente
organizada segun consta en la Escritura Publica N° 10,356 de 29 de diciembre de 2005 de
la Notaria Novena del Circuito de Panama debidamente inscrita a la Ficha 512616,
Documento 890666 de la Seccion de Mercantil del Registro Publico desde el 4 de enero de
2006, domiciliada en Panama, Rep. De Panama y con domicilio comercial en PH Plaza
Canaima, Piso veinte (20), Ave. Samuel Lewis, Ciudad de Panama, Rep. De Panama,
teléfono +507 263-4400. El apartado postal del Emisor es 0816-01-659, Panama, Rep. De
Panama. La duracion de la sociedad es perpetua.

No existe ninguna oferta de compra o de intercambio por las acciones del Emisor.
Eventos importantes en el desarrollo de la empresa:
2007:

e La Universidad de Panama adjudica contrato de arrendamiento de terreno a Parque
Industrial y Corporativo Sur.

2009:

¢ McKinney Internacional es contratada para el disefio de la infraestructura del parque.

e La empresa DHL Global Forwarding firma contrato de arrendamiento como primer
cliente en Parque Sur.

e Se inicia la construccion de la infraestructura fase 1.

¢ Se inicia la construccion del Edificio para DHL Global Forwarding.

2010:

e Se inicia la construccién del Edificio Flexspace 1.
e Se inicia la construccion del Edificio C-03.

e Se inicia la construccion del Edificio C-04, Flex 11.
e Se inicia la construccién del Edificio Flex C13-18.

2011:

e Hines es contratada para brindar el servicio de administracion del parque (Property
Management).

e Se inicia la construccién del Edificio Flexspace 2.

¢ El banco HSBC otorga financiamiento a largo plazo a Parque Industrial y Corporativo
Sur.

e Se inicia la construccién del Edificio Flexspace 4.
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2012:

Se inicia la construccion de la infraestructura fase 2.
Se inicia la construccion del Edificio Flexspace 5y 6.
Se inicia la construccion del Patio C-15

Se inicia la construccion de Zona Franca, Flex 10
Se inicia la construccion del Edificio Flexspace 7

Se inicia la construccion del Patio C- 09

2013:

e Se inicia la construccion del Edificio Flex 8 y 9

e Se inicia la construccion del Edificio C-15

e Se inicia la construccion del Edificio Flexspace 3

e EI banco Scotiabank aprueba financiamiento a largo plazo a Parque Industrial y
Corporativo Sur

e Se inicia la construccién del Edificio C-22

2014:

e Se inicia la construccion del Patio V-12

e Se inicia la construccién del Patio V-10

2015:

e Se inicia la construccion del Edificio Flex 12 y del patio C-20

e Se inicia la construccion del Edificio C-03

2016:

Producto de una reorganizacion corporativa entre las sociedades South Park Holders
Corp. y Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. se llevé a cabo un cambio en la
tenencia accionaria de la sociedad. South Park Holders Corp. transfirié todas las acciones
de su propiedad de la sociedad Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. via escision al
amparo de la Ley 85 del 22 de noviembre de 2012, a favor de Prima Sociedad de Inversion
Inmobiliaria, S.A. Por tal motivo, Prima Sociedad de Inversién, S.A. quedé como
propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulacion de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

Mediante Resolucion 201-15,188 de la Direccion General de Ingresos, resuelve ordenar
la inscripcion de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. en el registro de
Sociedades de Inversion Inmobiliaria, para acogerse al régimen especial de tributacion
del Impuesto Sobre la Renta, de acuerdo al parrafo 2 del articulo 706 del Cédigo Fiscal.
Mediante Resolucion No. 201-5870 del 23 de noviembre de 2016, se resuelve ordenar
la inscripcion de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. en registro de sociedad de
inversion inmobiliaria como una subsidiaria de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria,
S.A

Se inicia la construccion del Edificio Locales Comerciales.
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2017:

e Se celebré un “Contrato de Fideicomiso” entre la sociedad Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. (Fideicomitente), The Bank of Nova Scotia (PANAMA) S.A.
(Fiduciario) y The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama) (Beneficiario).

2019:

e Mediante la escritura publica No.9,675 del 18 de septiembre de 2019, se modifica el
“Contrato de Fideicomiso” y en la misma escritura The Bank of Nova Scotia cede a The
Bank of Nova Scotia (Panama) S.A., en calidad de fiduciario, primeras hipotecas y
anticresis de fincas, y Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. extiende su cobertura.

Parque Industrial y Corporativo Sur realiza sus inversiones en activo fijo inmobiliario en un
proyecto local, este consiste en la construccion de galeras de almacenaje para alquiler. El
proyecto esta dividido en diferentes etapas, cada una de ellas es financiada por lineas de

crédito y préstamos de corto y largo plazo, otorgadas por bancos de la localidad.

Capitalizacion y endeudamiento

La siguiente tabla presenta la capitalizacion y endeudamiento del Emisor al 31 de diciembre

del 2019 y un resumen explicativo:

Auditados
Pasivos 31/12/2019
Pasivos Corrientes:
Sobregiros bancarios 434,403
Préstamos bancarios por pagar 2,705,037
Arrendamiento Financiero 6,389
Cuentas por pagar — proveedores 19,659
Adelantos recibidos por alquileres 160,383
Impuestos y otros pasivos por pagar 100,786
Total Pasivos Corrientes 3,426,657
Pasivos No Corrientes:
Préstamos bancarios por pagar 33,812,963
Arrendamiento Financiero 1,246,148
Depésitos en garantia — alquileres 1,633,730
Cuentas por pagar compania relacionada 2,830,258
Bonos por pagar 4,946,000
Total Pasivos No Corrientes 44,469,099
Total de Pasivos 47,895,756
Patrimonio
Acciones comunes 10,000
Ganancias acumuladas 132,232,346
Total de Patrimonio 132,242,346
Total de Pasivos y Patrimonio 180,138,102

Re tante legal
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A continuacién, detallamos las principales relaciones bancarias y de crédito que mantiene
la compafiia al 31 de diciembre del 2019, junto con su saldo, y sus garantias en caso de
que las mismas cuenten con garantias especificas.

diciembre diciembre
2019 2018

The Bank of Nova Scotia, préstamo por
B/.29,500,000, concedido para cancelar préstamo
por pagar con el HSBC Bank (Panama), S.A,,
devenga una tasa de interés Libor (30 dias) mas lo
que resulte de sumarle el 3.15% esta tasa de
interés no sera inferior al 4%. con vencimiento el
30 de junio de 2023.La vigencia de este préstamo
es por 5 afos, renovable por dos periodos
adicionales consecutivos de 5 afos a opcion del
banco, garantizado con Fideicomiso de Garantia. 15,952,500 17,134,166

The Bank of Nova Scotia, préstamo por
B/.32,400,000, concedido para el resarcimiento de
los fondos invertidos en la construccion de los
edificios actualmente identificados como (C-15, C-
13/18 y Flex C-3, Flex 7 y otros en el complejo
denominado Parque Industrial y Corporativo Sur),
devenga una tasa de interés LIBOR (30 dias) +
3.15% con un floor rate de 4% anual, con
vencimiento el 25 de junio de 2023, renovable por
dos periodos adicionales de 5 afos a opcion del
banco, garantizado con Fideicomiso de Garantia. 20,565,500 22,088,871

36,518,000 39,223,037
Menos: porcion corriente 2,705,037 2,705,037

Porciéon no corriente
33,812,963 36,518,000

El EI 30 de junio de 2017 se celebr6 un “Contrato de Fideicomiso” entre la sociedad Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Fideicomitente), The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.
(Fiduciario) y The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama) (Beneficiario), modificado en
2019, mediante escritura. Con el objeto de garantizar las obligaciones adquiridas mediante
los Contratos de Préstamos con The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama) y los demas
documentos del Financiamiento, el Fideicomitente decidié ceder, transferir y traspasar a
favor del Fiduciario derechos, para beneficio del Benéeficiario.

En el Contrato de Fideicomiso se establecen como Bienes Fiduciarios todos aquellos
dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario por el
Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso.

Représentante legal IN-A al 31 de diciembre 2019 Parque Industrial y Corporativo Sur



Formulario IN-A

Los “Derechos Cedidos” son los créditos que le corresponden al Fideicomitente en concepto
de pagos pactados en los contratos de subarrendamiento cedidos conforme los Contratos
de Cesion que se celebren entre el Fideicomitente y el Fiduciario.

En mayo 2018, The Bank of Nova Scotia aprobd la disminucion de la tasa de ambos
préstamos a 3.4%.

En julio 2018, The Bank of Nova Scotia aprobé a favor de Parque Industrial y Corporativo
Sur, S.A. los siguientes cambios en los términos y condiciones de los préstamos:

Préstamo 1: Saldo de B/.17,725,000 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de
B/.98,472 y un abono final de B/.11,915,138; con vencimiento el 30 de junio de 2023 (5
afnos) renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a opcién del Banco.

Préstamo 2: Saldo de B/.22,850,556 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de
B/.126,948 y un abono final de B/.15,360,651; con vencimiento el 25 de junio de 2023 (5
afos) renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a opcién del Banco.

En agosto 2018, The Bank of Nova Scotia aprobd una nueva disminucién de la tasa de
ambos préstamos a 3.15%.

En septiembre 2019 The Bank of Nova Scotia cede en fideicomiso a favor del fiduciario (The
Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.), primeras hipotecas y anticresis por la suma de
diecisiete millones setecientos veinticinco mil ($17,725,000) y veintidés millones
ochocientos cincuenta mil quinientos cincuenta y seis ($22,850,556), asi también Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A. extiende cobertura.

El Grupo habia pagado al 31 de diciembre de 2019, en concepto de intereses la suma de
B/.2,470,788 (2018: B/.2,644,467).

B. Capital Accionario

El detalle de la composicién accionaria del Emisor, a la Fecha los estados financieros
auditados del 31 de diciembre de 2019, se presenta a continuacion:

Clase de acciones Acciones Acciones emitidas y Valor nominal Capital pagado
autorizadas pagadas

Acciones comunes 500 500 0 10,000

Menos: Acciones en 0 0 0 0

tesoreria

Total 500 500 0 10,000

Las decisiones sobre los dividendos a pagar son tomadas exclusivamente a discrecion de
la Junta Directiva del Emisor.

C. Pacto Social y Estatutos del emisor

1) Junta Directiva
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La Junta Directiva consistira en no menos de tres (3) ni mas de nueve (9) miembros. Dentro
de dicho maximo y minimo el numero sera fijado por resolucion de la Junta Directiva. No
obstante, en cualquier reunion de los accionistas para la eleccién de Directores, los
accionistas podran por resolucion, determinar el numero de directores que se elegiran en
ella y el numero asi determinado sera entonces el elegido. Las reuniones de los directores
se podran efectuar en la Republica de Panama o en cualquier otro pais y cualquier director
podra estar representado y votar por mandatario o mandatarios en cualquiera y todas las
reuniones de directores. En caso de vacantes en la Junta Directiva, ya sea por razén de
aumento en el numero de Directores o por cualquier otra causa, la Asamblea de Accionistas
podra llenar dicha vacantes. Los negocios de la Sociedad seran administrados y dirigidos
por la Junta Directiva con sujecion a los lineamientos del Pacto Social, salvo los que la Ley,
este Pacto Social o Los Estatutos reserven a los Accionistas. Para ser Directores no es
necesario ser Accionista.

Los nombres y direcciones de los actuales Directores de la sociedad son los siguientes:
Salomon Victor Hanono Wiznitzer, Alejandro Hanono Wiznitzer y Margie de Hanono., todos
con domicilio en la PH Plaza Canaima, Piso veinte (20), Avenida Samuel Lewis, Apartado
Postal 0816-01-659, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

2) Representacién Legal

La representacion legal de la sociedad sera ejercida por Salomon Victor Hanono Wiznitzer
y Alejandro Hanono de manera individual.

3) Negocios

Segun el Pacto Social los objetos para los cuales se constituye la sociedad son los de llevar
a cabo cuantos actos, transacciones o negocios juridicos licitos que permitan a las
sociedades anonimas la Ley 32 de 1927, y en particular lo siguiente:

a. Realizar negocios en general tanto en Panama como en el extranjero.

b. Venta de mercancia seca en general.

c. Comprar, vender, y negociar toda clase de articulos de consumo, acciones, bonos
y valores de toda clase.

d. Solicitar y dar dinero en préstamo, con o sin garantia, celebrar, extender, cumplir y
llevar a cabo contratos de toda clase, constituirse en fiador de o garantizar la
realizacién y cumplimiento de todos y cualesquiera contratos.

e. Comprar, tener, vender y traspasar acciones de su propio capital, sus bonos y otras
obligaciones, de tiempo en tiempo hasta el grado, en la manera y en los términos
que sus directores determinen.

f. Compra y Venta de bienes muebles, inmuebles, hipotecar, arrendar, solicitar
préstamos en los bancos, abrir cuentas corrientes y de ahorros a nombre de la
sociedad.

4) Sesiones de Junta Directiva y de Asamblea de Accionistas
Todas las sesiones de la Asamblea de Accionistas y de la Junta Directiva de la sociedad

seran celebradas en las oficinas de la sociedad en la Republica de Panama o en el lugar
que la Junta Directiva o la Asamblea de Accionista designe en la reunion.
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5) Administracion de los negocios de la sociedad

Los negocios de la Sociedad seran administrados por la Junta Directiva con sujecion a los
alineamientos del Pacto Social, salvo los que la Ley, este Pacto Social o Los Estatutos
reserven a los Accionistas.

6) Contratos con Partes Relacionadas

No hay ninguna estipulacion dentro del Pacto Social del Emisor que limite la celebracién de
contratos o negocios entre el Emisor y uno o mas de sus directores o dignatarios. En el
Pacto Social no se establece ni se define el plan de compensacion de los directores y
dignatarios.

7) Modificaciones

No existen condiciones en el Pacto Social referentes a la modificacion del capital. Sin
embargo, la sociedad se reserva el derecho de reformar su Pacto Social segun la clausula
décimo cuarto del mismo.

8) Estatutos
A la fecha, el Emisor no ha adoptado Estatutos.
9) Otros Derechos

No existe en el Pacto Social ninguna limitaciéon de los derechos para ser propietarios de
acciones de la sociedad. No existe ninguna clausula en el Pacto Social que limite o de otra
forma restrinja el control accionario del Emisor. No hay ningun derecho especial con
respecto a ningun tipo de accion. Todas las acciones tienen los mismos derechos. Ninguna
clausula en el Pacto Social restringe el traspaso de acciones de la Compania, ni el cambio
de control de la misma.

D. Descripcion del Negocio

Renuncia de responsabilidad: La informacidén que se presenta en esta seccién se basa en
un plan desarrollado por el Emisor y representa el mejor estimado sobre el giro de negocios
de la empresa. Sin embargo, ni el Emisor, ni ninguno de sus directores dignatarios,
ejecutivos, ni asesores externos es responsable por cualquier desviacion entre el plan
presentado a continuacion y los resultados reales del Emisor. Ni el Emisor, ni sus
directores, dignatarios, ejecutivos o asesores externos puede dar garantia que lo
presentado a continuacion no se desviara de la realidad.

1) Descripcion de giro de negocios

El Emisor es una empresa desarrolladora de un parque industrial llamado Parque Industrial
y Corporativo Sur (Parque Sur), ubicado en la Ciudad de Panama, en la interseccién del
Corredor Sur con la Avenida Domingo Diaz, Corregimiento de Mafanitas. En Parque Sur
se desarrollan principalmente bodegas, pero adicionalmente se desarrollan oficinas, y
locales cgmerciales.
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Mediante el contrato No 2006 - 72 celebrado entre la Universidad de Panama y Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A., producto de una Licitacion Publica se le otorga en
arrendamiento un globo de terreno de la finca No. 17,908 inscrita en el tomo cuatrocientos
cuarenta y seis (446), folio veinte (20), de la Seccién de propiedad, Provincia de Panama,
cuyos linderos, medidas y demas detalles constan inscritos en el Registro Publico, ubicada
en la Via Tocumen.

Basado en lo pactado en el Contrato de Arrendamiento suscrito entre las partes, de la finca
No. 17,908 se segregd un globo de terreno a nombre de la Universidad de Panama, y nacio
la nueva finca No. 293, 111, arrendada a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
Adicional, de la finca No. 17,908 se segregd otro globo de terreno a nombre de la
Universidad de Panama y nacio la finca No. 309,838, que a través de la Adenda No. 1 al
contrato se le otorgd en arrendamiento a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.;
posterior a ello, se realiza otra segregacién de la Finca No. 17,908 a nombre de la
Universidad de Panama, naciendo la finca No. 444,921, que a través la Adenda No. 2 al
Contrato se le otorgd en arrendamiento a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

La Universidad de Panama otorga en arrendamiento a Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A., los globos o fincas antes descritas, asi como las mejoras que sobre éste se construyan
por un periodo de veinte (20) anos contados a partir de la fecha refrendo de este contrato.
El presente contrato podra ser renovado a opcidon de Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A., hasta por un (1) periodo adicional de veinte (20) afios. Al terminar este Contrato o su
prorroga, la arrendataria devolvera a la Universidad el area arrendada en buen estado,
salvo por el deterioro natural causado por la accion del tiempo y el uso normal de la misma,
incluyendo las mejoras realizadas en el area arrendada las cuales la Universidad se obliga
a recibir sin que tenga que pagar suma alguna por dichas mejoras.

Algunas consideraciones del contrato

e Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., se obliga a pagar al arrendador un canon
mensual de B/. 14,523, del contrato original y de su adenda No. 1, mas B/.2,443,
segun adenda No. 2 al contrato. El canon mensual establecido sera incrementado
a partir del cuarto afio progresivamente cada tres afios hasta un maximo de 2%. A
diciembre 2019 el canon de arrendamiento mensual es de B/.17,610.

e El arrendador otorgd un derecho de preferencia para la compra total o parcial del
area arrendada, dandole la primera opcién de compra a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

e La Universidad autoriz6 a Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., 0 a sus
subarrendatarios para construir en el area arrendada cualesquiera mejoras que
estimen conveniente durante la vigencia del Contrato de Arrendamiento y su
prérroga, incluyendo trabajos de infraestructura necesarios para la operacion del
area arrendada, por una suma no mayor de Diez Millones de Balboas
(B/.10,000,000.00), para los efectos de reconocimiento de la inversion. La
arrendataria tendra derecho a que la Universidad le reembolse las sumas que
hubiere invertido o invierta en el futuro en la construccion de infraestructuras que
realice en cada una de las fases en el area arrendada, incluyendo el costo de los
planos, hasta por un monto del setenta por ciento (70%) del tope antes
mencionado, de la inversidon para tal fin realizada, sin intereses, mediante una
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reduccion hasta del cincuenta por ciento (50%) del canon de arrendamiento
mensual pactado en este contrato.

Parque Sur, es un proyecto multiuso donde existen infraestructuras y edificaciones de alta
calidad y de primer mundo. El proyecto cuenta con:

* Acceso a las principales vias: Domingo Diaz, Corredor Norte y Sur

+ Sistemas de telecomunicaciones con fibra Optica y conexién global crossing
ofreciendo redundancia y alta disponibilidad

+ Data/Voz/ Cable TV

+ Disponibilidad de lineas E1y DID

* Eco Friendly

+ Sistema de reserva de agua

* Energia eléctrica redundante

* Planta de tratamiento de aguas servidas con tecnologia de punta

» Sistema de rociadores contra incendio

» Garita de seguridad, control peatonal y vigilancia vehicular las 24 horas

+ Sistema de circuito cerrado

» Cerca perimetral con video y sensores de movimiento anti-intrusion

» Canchas deportivas

« Areas verdes y parques

+ Food Court

Los ingresos de la empresa provienen de los ingresos por sub-arrendamiento de las
bodegas, oficinas y locales comerciales, entre otros; dentro de la propiedad.

2) Descripcion de la industria y mercados en los que compite

La Ciudad de Panama alberga varios parques industriales con adecuada infraestructura y
espacio para empresas con servicios de fabricacion, logistica, distribuciéon vy
almacenamiento. Estos parques ofrecen espacios desde 500 m2 hasta 20,000 m2 con un
concepto de bodega flexible o concepto “built to suit - llave en mano”.

Los principales parques industriales en el mercado son:

- Parque Industrial y Corporativo Sur

- Parque Industrial de Las Américas

- Parque Logistico Panama

- Parque Industrial y Comercial Costa del Este

- Area Econémica Especial Panama Pacifico - Howard

A la fecha de los estados financieros auditados, el Emisor cuenta con 2 clientes que hacen
el aproximadamente 25% de los ingresos totales del 2019.

3) Restricciones Monetarias
No existen en la Republica de Panama legislaciones, decretos o regulaciones que puedan

afectar la importaciéon o exportacion de capital, incluyendo la disponibilidad de efectivo o
equivalentes de efectivo para el uso del Emisor, la remisién de dividendos, intereses u otros

IN-A al 31 de diciembre 2019 Parque Industrial y Corporativo Sur




11
Formulario IN-A

pagos a tenedores de los valores del Emisor que no sean residentes, ni la libre
convertibilidad de divisas, entre otros.

4) Litigios legales

l. PROCESO DE INVESTIGACION PATRIMONIAL

Investigacion Patrimonial ante el Tribunal de Cuentas, sustentada en el Informe de Auditoria
No. 032-190-2016-DINAG-DESAAG, relacionado con el Contrato de Arrendamiento Num.
2006-72 de 14 de abril de 2007, y las adendas adicionadas, celebrado entre la Universidad
de Panama y la empresa Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., para el arrendamiento
de una superficie de 392,513,32 m2, segregada de la Finca No. 17908, propiedad de dicho
Centro de Estudios, cuya segregacion dio origen a las fincas No. 293111, No.309838 y
No0.444921.

El estatus del caso es cerrado y archivado.

Una vez agotada la etapa de investigacion, la Fiscalia General de Cuentas, a través de la
Vista Fiscal Patrimonial No. 49/18 de 4 de diciembre del 2018, solicitd el llamamiento a
juicio de responsabilidad patrimonial de las personas naturales y juridicas que resultaron
vinculadas, sin embargo, el Tribunal de Cuentas mediante Auto No. 65-2019 del 11 de
marzo de 2019, dispuso que no existia lesion patrimonial y que lo que correspondia, era el
cierre y archivo de la investigacion.

La Fiscalia de Cuentas presentd Recurso de Reconsideracion No.3/19 de 2 de mayo de
2019 en contra del Auto N0.65-2019 del 11 de marzo de 2019, que ordend el cierre y archivo
del expediente.

Mediante Auto No0.221-2019 de 11 de julio de 2019 se resolvié negar el Recurso de
Reconsideracion presentado por el Fiscal de Cuentas contra Auto No.65-2019 del 11 de
marzo de 2019.

Il. INVESTIGACION PENAL POR EL DELITO CONTRA LA ADMINISTRACION
PUBLICA EN PRESUNTO PERJUICIO DE LA UNIVERSIDAD DE PANAMA

Investigacién iniciada ante el Juzgado Noveno de Circuito Penal de Panama, por el
supuesto hecho irregular contentivo de los reparos sustentados en el Informe de Auditoria
No. 032-190-2016-DINAG-DESAAG de 23 de junio de 2016, complementado a través del
Informe de Complementaciéon Num.010-190-2017-DINAG-DESASSS de 17 de febrero de
2017, relacionado con “el Contrato de Arrendamiento Num. 2006-72 de 14 de abril de 2007,
y las adendas adicionadas, el cual fue celebrado entre la Universidad De Panama y Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A., para el arrendamiento de una superficie de 329,513,32
m2, segregada de la Finca 17908, propiedad de dicho centro de estudios, cuya segregacion
dio origen a las Fincas No. 293111, 309838 y 444921” asi como el presunto prejuicio
econgmico causado al Estado y la vinculacion de las personas naturales y juridicas
nadas con el mismo.
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Mediante Auto No.7 de 2 de septiembre de 2019 el juez de la causa declard Sobreseimiento
Provisional. Dicha decisiéon fue objeto de apelacion y el Segundo Tribunal de Justicia
mediante Auto de Segunda Instancia No. 2 de 2 de enero de 2020 revoco la decisién de
Primera Instancia y decreta sobreseimiento Definitivo y en consecuencia ordena el archivo
del expediente.

Actualmente se encuentra en proceso de notificacion de la decision de segunda instancia.
5) Sanciones administrativas

A la fecha de este Informe de Actualizacion, el Emisor no mantiene sanciones

administrativas impuestas por la Superintendencia de Mercado de Valores o alguna

organizacion autorregulada que puedan considerarse materiales.

E. Estructura organizativa

El emisor no cuenta con subsidiarias. Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. es
propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulacién de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria,
S.A. Accionista Propietario del 100% de
acciones

Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

F. Propiedades, Planta y Equipo

El Emisor cuenta con la siguiente lista denominada como Propiedad, Planta y Equipo, entre
otros y sin limitarse:

MAQUINARIA- Equipo para mantenimiento:

Elevadora 4x4.:

Equipo para mantenimiento. La maquina es un Elevador de Tijera 4x4, marca Haulotte,
modelo 2668RT, afo 2008, capacidad de 565kg, altura maxima de trabajo de 10.08mts.
Consiste en un equipo de plataforma elevadora para trabajos de altura, es utilizado para
elevar personal y materiales tipicamente para trabajos de construccion y mantenimiento de
estructuras. Este tipo de plataforma sélo se puede mover verticalmente. El mecanismo de
elevacién se logra mediante soportes articulados cruzados mejor conocidos como
“mecanismo de tijera”. Este equipo tiene medio de locomocién horizontal mediante motor
diesel. Es para uso de interiores y exteriores en superficies planas con llantas 4x4.

Elevadopa Eléctrica:
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Equipo para mantenimiento. La maquina es un Elevador de Tijera Eléctrico, marca Jig,
modelo 3246ES, afio 2007, capacidad de 320kg, altura maxima de plataforma de 9.68mts.
Consiste en un equipo de plataforma elevadora para trabajos de altura, es utilizado para
elevar personal y materiales tipicamente para trabajos de construccion y mantenimiento de
estructuras. Este tipo de plataforma sélo se puede mover verticalmente. El mecanismo de
elevacién se logra mediante soportes articulados cruzados mejor conocidos como
“mecanismo de tijera”. Este equipo tiene medio de locomocién horizontal mediante motor
eléctrico. Es principalmente para uso de interiores y superficies planas con llantas lisas
rigidas.

Barredora de Calle:

Equipo para mantenimiento. La maquina es una Barredora de Calle, marca Broce Broom,
modelo RC300, afo 1995, ancho de barrido de 2.40mts, potencia de 76hp. Consiste en un
equipo de barredora para trabajos de limpieza de calles, es utilizado para barrer polvo,
capas de tierra ligera, y otros desperdicios hacia un lado de la calle. Este equipo es
autopropulsado como un transporte con su cabina. Cuenta con tanque de agua y sistema
de aspersores para suavizar las particulas en la superficie y reducir el polvo.

Barredora de calle:

Equipo para mantenimiento. La maquina es una Barredora de Piso, marca Magnum, modelo
MMS36K, ancho de barrido de 1.82mts, potencia de 35hp. Consiste consiste en un equipo
de barredora para trabajos de limpieza de calles, es utilizado para barrer polvo, capas de
tierra ligera, y otros desperdicios hacia un lado de la calle. Este equipo es autopropulsado
como un transporte con su cabina. Cuenta con tanque de agua y sistema de aspersores
para suavizar las particulas en la superficie y reducir el polvo.

Hidrolavadora:

Equipo para mantenimiento. Hidrolavadora HDS.1000 marca Karcher equipada con un
motor marca Yanmar de 10 HP y un tanque de combustible principal de 5,5 litros. Cuenta
con caldera la cual también utiliza diésel para la produccion de agua caliente. El equipo es
utilizado en el mantenimiento de fachadas, aceras, rampas, areas de estacionamientos y
areas de rodamientos de los edificios. El equipo consiste de un motor, una bomba, una
caldera todo montado sobre una carcasa metdlica con 4 ruedas para permitir su
desplazamiento. Cuenta con accesorios como mangueras de alta presion, una pistola de
pulverizacion manual y un plato de 24 pulgadas que permiten una gran versatilidad al
momento de realizar las tareas.

Hidrolavadora:

Equipo para mantenimiento. Hidrolavadora HDS.3.5/40 marca Karcher a gasolina la cual
trabaja a una presion de 4000 psi a la vez que otorga un caudal de 3.5 gpm pesa
aproximadamente 157 libras y tiene dimensiones de 36.5 x 23.5 x 30.5. Funciona con agua
fria y esta montada sobre una carcasa metalica con dos ruedas que permiten su movilidad.
El equipo es utilizado en el mantenimiento de aceras, rampas, areas de estacionamientos
y areas de rodamientos de los edificios. Cuenta con accesorios como mangueras de alta
presién, una pistola con sus respectivas boquillas de pulverizacion y un plato de 12
pulgadas que permiten una gran versatilidad al momento de realizar las tareas.
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INFRAESTRUCTURA:

Calles:

Calle principal con isletas y servidumbre de 27.60 metros de ancho, calles transversales
compartidas con 18.90 metros de ancho de servidumbre, pavimentos de hormigén de 0.20
mts de espesor, capa base de 0.25 mts de espesor, sub-base de 0.25 mts de espesor,
cordoén cuneta, y acera de hormigon.

Sistema de Acueducto:
Acueducto para agua potable con tuberias de pvc de 8” y 6” de diametro; tuberias de hd

(hierro ductil) de 8” y 6” de diametro, hidrantes, valvulas de control y camaras de inspeccion.
Tanque de reserva de agua potable, con capacidad de 75,000 galones, que se divide en un
tanque de 25,000 y uno de 50,000 galones soterrado (compartidos con SCI)

Sistema Humedo Contraincendio:

Sistema humedo contraincendio con tuberias C-900 DR 18, 10” de diametro, 8” de diametro;
tuberias de acero al carbono SCH 10 de 8” de diametro. Tanque compartido, soterrado de
concreto para reserva de agua para incendios, con capacidad de 150,000 galones, con
caseta de bombas, bloques de concreto repellado, bloques de ventilacién y techo liviano.
Bomba compartida, de turbina vertical de motor diesel, de 2,500 galones por minuto a 160
psi, 1,770 revoluciones por minuto.

Sistema de Alcantarillado Pluvial:

Alcantarillado compartido para aguas pluviales con tuberias de hormigon rerforzado Tabla
[l norma ASTM C-76, de 36" de diametro, 34” de diametro, 24" de diametro, 18" de
diametro, y camaras de inspeccion. Descargas hacia la quebrada con cabezales de
hormigon en las salidas y zampeado de matacan.

Sistema de Alcantarillado Sanitario:
Alcantarillado para aguas servidas con tuberias de pvc SDR 41 ASTM 3034 de 8” de
didmetro, 6” de diametro, y conexiones domiciliarias.

Planta de Tratamiento de Aguas Residuales:
Sistema de planta de tratamiento de aguas residuales con caseta de control, un digestor de
lodos, un tanque clarificador, un tanque de aereacion, y una estaciéon de bombeo.

Sistema de Vigaductos de Electricidad:
Sistema eléctrico subterraneos con tuberias de pvc para acometidas eléctricas, vigaductos
de electricidad y comunicaciones, camaras de inspeccion, y postes de iluminacion.

Cerca de Ciclon:
Cerca perimetral de malla de ciclon calibre 9, clase 3, de 8 pies de altura.

Cerca de Bloques y Verjas:
Cerca frontal con muro de bloques repellados y verjas de acero inoxidable, con 2.10 metros
de altura.

Sistema de Seguridad:

Sistema de seguridad con camaras de vigilancia de circuito cerrado tipo domo, con
grabacion digital las 24 horas, fibra dptica dedicada, sistema de barreras para control de
acceso Vghicular para 4 carriles y entrada/salida peatonal.
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Garita de Control:

Garita de seguridad, dos plantas y un entrepiso: planta baja con cuarto de control de acceso
y un bano sanitario, una escalera; el entrepiso con un depdsito y una escalera; la planta alta
con area de control, una cocina y un bafo sanitario. Construido con hormigoén reforzado,
piso de hormigdn, losas de metal deck, paredes de bloques de concreto repellados en
ambas caras, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio con
marcos de aluminio, recubierto de ACM y cuenta con sistema de electricidad, plomeria
pluvial y aire acondicionado. Techo de 5.30 metros para entrada y salida de vehiculos de
gran altura.

EDIFICIOS:

Edificio Flex 1 (C-02):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 6,658.75 m2 en planta baja y 1,236.66
m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre suelo en
hormigon reforzado, losa suspendida de hormigdn reforzado, paredes perimetrales en
hormigon reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresion de incendios, de
plomeria y pluvial.

Edificio Flex 2 (C-01):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 4,945 m2 en planta baja y 519.58 m2
en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre suelo en
hormigon reforzado, losa suspendida de hormigdn reforzado, paredes perimetrales en
hormigon reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresién de incendios, de
plomeria y pluvial.

Edificio Flex 3 ( C-07- C11):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 15,986.95m2 en planta bajay 1,258.64
m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigoén reforzado, losa sobre suelo en
hormigoén reforzado, losa suspendida de hormigén reforzado, paredes perimetrales en
hormigon reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresién de incendios, de
plomeria y pluvial.

Edificio Flex 4 (C-05):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 8,305.08 m2 en planta baja y
392.33 m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre
suelo en hormigén reforzado, losa suspendida de hormigén reforzado, paredes perimetrales
en hormigdn reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresion de incendios, de
plomeria y pluvial.

Edificio Flex 5y 6 (C-08 y C-12):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 14,125.16m2 en planta baja y
922.62 m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre
suelo en hormigén reforzado, losa suspendida de hormigdn reforzado, paredes perimetrales
en hormigoén reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
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con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresién de incendios, de
plomeria y pluvial.

Flex 7 ( C-14):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 8,780.40 m2 en planta baja y
1,167.87 m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre
suelo en hormigén reforzado, losa suspendida de hormigon reforzado, paredes perimetrales
en hormigén reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresion de incendios, de
plomeria y pluvial.

C-06 y C-10:

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 10,182.73 m2 en planta baja y
2,806.42 m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre
suelo en hormigén reforzado, losa suspendida de hormigén reforzado, paredes perimetrales
en hormigoén reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresién de incendios, de
plomeria y pluvial.

C-15:

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 5,114.25 m2 en planta baja y 306.42
m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigoén reforzado, losa sobre suelo en
hormigoén reforzado, losa suspendida de hormigén reforzado, paredes perimetrales en
hormigon reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresién de incendios, de
plomeria y pluvial.

C13-18:

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 14,762.87 m2 en planta bajay 1,167.80
m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre suelo en
hormigon reforzado, losa suspendida de hormigdn reforzado, paredes perimetrales en
hormigon reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresion de incendios, de
plomeria y pluvial.

C-22:

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 3,257.95 m2 en planta baja y 220.70
m2 en mezzanine. Constituido por fundaciones de hormigén reforzado, losa sobre suelo en
hormigon reforzado, losa suspendida de hormigdn reforzado, paredes perimetrales en
hormigon reforzado, estructura de techo y cubierta en acero expuesto, ventanas de vidrio
con marcos de aluminio, y sistemas de electricidad, humedo de supresién de incendios, de
plomeria y pluvial.

Flex 89 ( C16- C17):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 15,536.93 m2 en planta baja y 539.60
m2 mezzanine. Fundaciones de Hormigon reforzado. Losa sobre tierra de hormigon
reforzado. Paredes perimetrales de hormigon a 1.20m de altura y resto de paneles tipo
sandwish de poliurethano de 40kg/m3. Estructura principal de acero apernada y correas de
acero galvanizado de techos y paredes. Techo de Standing seam cal 25 prelacado con
aislante de espuma. Ventanas de aluminio y vidrio. Sistema de suppression de incendio,
Sistema de deteccion de humos, plomeria y electricidad general.
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Flex 10 (C23- C26):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 46,997.19 m2 en planta baja y
4,106.33 m2 mezzanine. Fundaciones de Hormigon reforzado. Losa sobre tierra de
hormigon reforzado. Paredes perimetrales de hormigon a 1.20m de altura y resto de
paneles tipo sandwish de poliurethano de 40kg/m3. Estructura principal de acero apernada
y correas de acero galvanizado de techos y paredes. Techo de Standing seam cal 25
prelacado con aislante de espuma. Ventanas de aluminio y vidrio. Sistema de suppression
de incendio, Sistema de deteccion de humos, plomeria y electricidad general.

Flex 11 ( C-04):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 2,372.39 m2 en planta baja y
928.72 m2 mezanine. Fundaciones de Hormigoén reforzado. Losa sobre tierra de hormigén
reforzado. Paredes perimetrales de hormigén a 1.20m de altura y resto de paneles tipo
sandwich de poliuretano de 40kg/m3. Estructura principal de acero apernada y correas de
acero galvanizado de techos y paredes. Techo de Standing Seam cal 25 prelacado con
aislante de espuma en area de bodega y techo de paneles tipo sandwich de poliuretano de
40kg/m3 en Oficinas. Ventanas de aluminio y vidrio. Sistema de supresion de incendio,
Sistema de deteccidén de humos, plomeria y electricidad general.

Flex 12 (C-21):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 4,132.02 m2 en planta baja y
540.46 m2 mezanine. Fundaciones de Hormigon reforzado. Losa sobre tierra de hormigén
reforzado. Paredes perimetrales de hormigén a 1.20m de altura y resto de paneles tipo
sandwich de poliuretano de 40kg/m3. Estructura principal de acero apernada y correas de
acero galvanizado de techos y paredes. Techo de paneles tipo sandwich de poliuretano de
40kg/m3. Ventanas de aluminio y vidrio. Sistema de supresion de incendio, Sistema de
deteccién de humos, plomeria y electricidad general.

Edificio C-03 (Lote C-03):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 1,905.12 m2 en planta baja y
918.26 m2 mezanine. Fundaciones de Hormigon reforzado. Losa sobre tierra de hormigén
reforzado. Paredes perimetrales de hormigén a 1.20m de altura y resto de paneles tipo
sandwich de poliuretano de 40kg/m3. Estructura principal de acero apernada y correas de
acero galvanizado de techos y paredes. Techo de paneles tipo sandwich de poliuretano de
40kg/m3. Ventanas de aluminio y vidrio. Sistema de supresion de incendio, Sistema de
deteccion de humos, plomeria y electricidad general.

Edificio Locales Comerciales (Lotes G-01, T-02 y SV-01):

Inmueble para arrendamiento. El edificio cuenta con 466.18 m2 (314.45 m2 de area cerrada
y 1561.73 m2 de area abierta). Fundaciones de Hormigén reforzado. Losa sobre tierra de
hormigon reforzado. Cerramientos con paredes de bloques y ventanas de aluminio y vidrio.
Estructura principal de acero soldado. Techo de paneles tipo sandwich de poliuretano de
40kg/m3. Sistema de alarma contra incendio, sistema de deteccién de humo, plomeria y
electricidad general

G. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, Etc.

El Emisof no mantiene inversiones significativas en tecnologia, investigaciéon y desarrollo a
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H. Informacion sobre tendencias

1) Tendencias macroecondémicas

Country Subject Descriptor Units Scale 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Panama S:iz:domestlc Blecuchleopstant National currency Billions 41.693 43.49 45.882 48.401 51.063 53.871 56.834
G d til duct, tant

Panama p::ss omestic procuct, constant  percent change 3.677 4.308 55 5.49 55 5.5 5.5
Gross domestic product, current -

Panama o U.S. dollars Billions 65.055 68.536 73.369 78.888 84.891 91.351 98.303
Gross domestic product, current . R .

Panama prices Purchasing power parity; i Billions 106.582 113.156 121.749 131.084 141.067 151.804 163.377

Panama Gross domestic product, deflator  Index 156.032 157.592 159.91 162.989 166.248 169.573 172.965
Gross domestic product per capita, . .

Panama N National currency Units 10,025.38 10,308.52 10,723.76 11,090.73 11,471.30 11,864.92 12,272.05
constant prices

Panama G damasils ekl E: ey EpiD, Purchasing power parity; zUnits 22,773.03 23,416.19 24,359.42 25,193.00 26,057.48 26,951.62 27,876.43

constant prices
Panama ?l:t:::ntzti‘:::w product per capita, National currency Units 15,642.82 16,245.45 17,148.32 18,076.61 19,070.83 20,119.74 21,226.32

Gross domestic product per capita,

Panama ) U.S. dollars Units 15,642.82 16,245.45 17,148.32 18,076.61 19,070.83 20,119.74 21,226.32
current prices
G d til duct it

Panama m:‘:j:m‘;::;'c PrOCUELPETC3RIS: b, rchasing power parity; i Units 25,628.23 2682178 2845601  30,037.21 3169089 3343432 35277.62
GTOSS AOMESTIC ProauCt DAsed on

Panama purchasing-power-parity (PPP) Percent 0.079 0.08 0.081 0.083 0.085 0.086 0.088
N

Panama Implied PPP conversion rate National currency per current international 0.61 0.606 0.603 0.602 0.602 0.602 0.602

Panama Total investment Percent of GDP 39.872 38.477 38.862 38.755 38.648 38.552 38.552

Panama Gross national savings Percent of GDP 32.084 32377 33.606 33.353 33.256 33.161 33.045

Panama Inflation, average consumer prices Index 105.229 105.218 106.765 108.82 110.997 113.217 115.481

Panama Inflation, average consumer prices Percent change 0.762 -0.01 1.47 1.925 2 2 2
Inflation, end of period consumer

Panama s Index 104.666 105.503 107.402 109.55 111.741 113.976 116.255
Inflation, end of period consumer

Panama prices Percent change 0.158 0.8 1.8 2 2 2 2

Fuente: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2019. Pagina web:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2019/02/weodata/weorept.aspx?sy=2018&ey=2024&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&pr1.x=92&pr1.y=11&c=283&s
=NGDP_R%2CNGDP_RPCH%2CNGDPD%2CPPPGDP%2CNGDP_D%2CNGDPRPC%2CNGDPRPPPPC%2CNGDPPC%2CNGDPDPC%2CPPPPC%2CPPPSH%
2CPPPEX%2CNID_NGDP%2CNGSD_NGDP%2CPCPI%2CPCPIPCH%2CPCPIE%2CPCPIEPCH&grp=0&a=

2) Tendencias de la industria de alquiler

El mercado inmobiliario para centros de distribucion y logistica en Panama ha
experimentado un desarrollo notable en los ultimos afios.

La mayoria de las nuevas edificaciones para centros de distribucién y logistica se concentra
en el area de Juan Diaz y Tocumen (Las Mananitas, 24 de Diciembre, Felipillo, etc.), con
algo de desarrollo en las areas revertidas (Howard).

lll. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

Al 31 de diciembre de 2019, el Emisor cuenta con un total de activos de B/. 180,138,102.
Hasta la fecha del 31 de diciembre de 2019, los estados financieros auditados muestran
una disminucion del 0.50% o un total de B/. 906,655 en activos respecto al 31 de diciembre
de 2018. Esta disminucion en los Activos totales se debe principalmente a la disminucion
de la Propiedad de Inversiéon en un 1% o un total de B/. 1,748,898 respecto a diciembre
2018 estolebido a los avaluos realizados durante el ano 2019; entre otras variaciones.

Reprefentante legal IN-A al 31 de diciembre 2019 Parque Industrial y Corporativo Sur



19
Formulario IN-A

Al 31 de diciembre de 2019 el Emisor cuenta con un total B/.500,464 en la cuenta de efectivo
y equivalentes de efectivo y un total de B/.78,651 en cuentas por cobrar de corto plazo.
Esto da como resultado un total de liquidez al Emisor de B/.579,115 entre efectivo y
equivalentes de efectivo y cuentas por cobrar.

B. Recursos de Capital

Al 31 de diciembre de 2019 el Emisor contaba con un capital pagado de B/.10,000,
correspondiente a la capitalizacion inicial de la empresa. El patrimonio neto del Emisor a la
misma fecha era de B/.132,242,346. El patrimonio del Emisor se encuentra compuesto
primordialmente por utilidades acumuladas, por un total de B/.132,232,346; esta utilidad
esta compuesta primordialmente por los cambios en el valor razonable de las propiedades
de inversion.

La empresa cuenta con deuda financiera por la suma total de B/.41,898,403 (entre
Sobregiros Bancarios, préstamos bancarios por pagar y Bono por pagar); por tanto, el
endeudamiento de la empresa (medido como deuda financiera sobre patrimonio neto) es
de 0.32 al 31 de diciembre de 2019, presentando una disminucion del 7.10% respecto al 31
de diciembre de 2018 que el endeudamiento de la empresa era de 0.34. Dicha disminucion
se debe basicamente, a los abonos realizados a capital sobre la letra de los préstamos
bancarios, entre otras variaciones.

C. Resultados de las Operaciones

El Emisor cuenta con un crecimiento constante en el ingreso operativo producto de los
arrendamientos, que asciende para el 31 de diciembre de 2019 a B/.18,129,518 respecto
al 31 de diciembre de 2018 que fue de B/.17,777,759. Su utilidad neta al 31 de diciembre
de 2019 es por la suma total de B/.10,771,182 respecto al 31 de diciembre de 2018 que fue
por la suma de B/. 11,115,138. La disminucion porcentual entre 2019 y 2018 de la ganancia
financiera antes de impuestos fue del 3.10% esto producto, principalmente, de los cambios
en el valor razonable de las propiedades de inversion.

D. Analisis de las perspectivas
El Emisor a futuro espera seguir operando bajo la misma modalidad, extendiendo el parque

de logistica con la idea de arrendar locales a empresas con necesidad de espacios para
oficinas como también para centros de distribucion y logistica.

Iv. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS
A. ldentidad, funciones y otra informacioén relacionada
1. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
La Junta Directiva del Emisor estda compuesta por las siguientes personas:
Salomon Hanono W. - PRESIDENTE

Nacionglidad: Panamefio
Fec e nacimiento: 23 de julio de 1968

R¢presentante legal IN-A al 31 de diciembre 2019 Parque Industrial y Corporativo Sur
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Domicilio comercial: PH Plaza Canaima, Piso veinte (20), Ave. Samuel Lewis, Ciudad de
Panama, Rep. De Panama.

Apartado postal: 0816-01-659

E-Mail: sony@Vicsons.com

Teléfono: +507 263-4400

Realizdé sus estudios en American University, Washington, D.C., Estados Unidos y en
Harvard Business School en Massachusetts, Estados Unidos. Es Presidente Ejecutivo y
Presidente de la Junta Directiva de Parque Industrial y Corporativo Sur, empresa de
desarrollo de Parque Logistico. Es Presidente Ejecutivo de Empresas Vicsons; Miembro
del Comité Directivo de ASSA Comparfia de Seguros como Tesorero; Director como
Tesorero en Banco La Hipotecaria. Es Director Ejecutivo de Prima Sociedad de Inversién
Inmobiliaria, S.A.

Alejandro Hanono W. - SECRETARIO

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 9 de julio de 1971

Domicilio comercial: PH Plaza Canaima, Piso veinte (20), Ave. Samuel Lewis, Ciudad de
Panama, Rep. De Panama.

Apartado postal: 0816-01-659

E-Mail: alex@Vicsons.com

Teléfono: +507 263-4400

Obtuvo su Licenciatura en Tulane University en Louisiana, Estados Unidos. Obtuvo una
maestria en Administracion de Proyectos de Massachusetts Institute of Technology en
Massachusetts, Estados Unidos y una maestria ejecutiva en administracién de empresas
de Harvard Business School en Massachusetts, Estados Unidos. Es Director Ejecutivo y
Director de Proyectos en Empresas Vicsons; Director en Liberty Technologies, S.A.

Margie de Hanono. - TESORERO

Nacionalidad: panamena

Fecha de nacimiento: 06 de Julio de 1973

Domicilio comercial: PH Plaza Canaima, Piso veinte (20), Ave. Samuel Lewis, Ciudad de
Panama, Rep. De Panama,

Apartado postal: 0816-01-659

Teléfono: +507 263-4400

2. Empleados de importancia y asesores
El Emisor no cuenta con personal ni ejecutivos.

3. Asesores Legales
Asesor legal de la Emisién — Morgan & Morgan
Morgan & Morgan, firma de abogados actué como asesora legal externa del Emisor para la
oferta de Bonos. En esta capacidad Morgan & Morgan ha asesorado al Emisor en la
preparacion de la solicitud de registro de la oferta publica de los Bonos ante la

Superintendencia del Mercado de Valores y la Bolsa de Valores de Panama, S.A., del
Prospecfo, los contratos y demas documentos relacionados con la oferta.
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Morgan & Morgan tiene su domicilio principal MMG Tower, 23rd Floor, Ave. Paseo del Mar
Costa del Este, teléfono 507-2657777, Panama, Republica de Panama.

El Emisor no cuenta con asesores legales internos.
4. Auditores

El Auditor Externo del Emisor PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A. es la
firma BAKER TILLY, una firma de auditoria de experiencia local € internacional, con oficinas
en Avenida Samuel Lewis y Calle 55 Este Plaza Obarrio, Piso 1, Oficina 111, Apartado
0819-00545, Panama, Republica de Panama, teléfono: 310-0950, presta al Emisor los
servicios de auditoria, efectué todas las pruebas de auditoria que normalmente se
practican, con base en Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas, adoptada por la
Junta Técnica de Contabilidad de Comercio e Industrias, aplicadas a las cuentas de los
estados financieros de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. El socio encargado es el
sefor Alvaro Ayala Bosquez con correo electronico: aayala@bakertilly.com.pa.

El Emisor no cuenta con auditores internos. La preparacién de los Estados Financieros
Interinos lo realiza la Contadora Publica autorizada Lic. Jovana I. Baloy L., perteneciente al
equipo de trabajo de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.

5. Designacion por acuerdos o entendimiento
No aplica
B. Compensacion

1) Directores y dignatarios

Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion alguna, ni en efectivo ni
en especie, de parte del Emisor, ni éste les reconoce beneficios adicionales. Desde la
constitucion del Emisor hasta la fecha del presente Informe de Actualizacion, los Directores
y Dignatarios no han recibido pago de dietas. Sin embargo, el Emisor se reserva el derecho
de definir un plan de compensacién para los Directores y Dignatarios.

2) Ejecutivos principales
El Emisor no cuenta con personal.
C. Practicas de Gobierno Corporativo

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. ha adoptado las normas de buen gobierno
corporativo que indique Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. como sociedad
controladora, adecuandolas en su caso a la sociedad Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A. Prima SlI, S.A. sigue sus propios lineamientos en la materia basados en lo que, a su
entender, indican las normas de la SMV de Panama para una sociedad de inversion
inmobiliaria autoadministrada y algunas recomendaciones de la SMV de Panama como
ser algunas de las contenidas en el acuerdo 12-2003.
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D. Empleados
El Emisor no cuenta con personal.
E. Propiedad Accionaria

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

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

Directores, 0 0% 0 0%

dignatarios y

Ejecutivos

principales

Otros empleados 0 0 0 0

V. ACCIONISTAS
A. Nombre, nimero de acciones y porcentaje de que sean propietarios efectivos, la persona
0 personas que ejerzan el control sobre el emisor, con relacion al total de acciones
emitidas de esa clase.

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. es una compafiia registrada en la Republica de
Panama.

Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. es propietaria del 100% de las acciones
emitidas y en circulacién de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A,

La propiedad accionaria de cada uno de sus accionistas se incluye a continuacion:

Accionista Numero de acciones % de las acciones
1 500 100%
TOTAL 500 100%

B. Presentacion tabular de la composicion accionaria del emisor

A continuacion, una tabla que resume la composicién accionaria de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. de manera tabular:
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Grupo de acciones Numero de acciones % del namero de acciones Numero de accionistas

1-50

51-100

101 - 150

151 - 200

201 - 250

251 -300

301 - 350

351 -400

401 - 450

451 - 500 500 100% 1

TOTAL 500 100% 1

C. Cualquier cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propietarios
efectivos los accionistas durante los tres (3) ultimos afos.

En el afio 2016, producto de una reorganizacion corporativa entre las sociedades South Park
Holders Corp. y Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. se llevé a cabo un cambio en
la tenencia accionaria de la sociedad. South Park Holders Corp. transfirié todas las acciones
de su propiedad de la sociedad Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. via escision al
amparo de la Ley 85 del 22 de noviembre de 2012, a favor de Prima Sociedad de Inversion
Inmobiliaria, S.A. Por tal motivo, Prima Sociedad de Inversién, S.A. quedé como propietaria
del 100% de las acciones emitidas y en circulacion de Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A.

D. Indicacion relativa a si los accionistas del emisor tienen derecho de voto diferentes

De acuerdo con el Pacto Social del Emisor, todas las acciones tendran los mismos derechos
y privilegios, y cada accién tendra derecho a un voto en las Juntas de Accionistas.

E. Informe de si el emisor es propiedad, directa o indirectamente, de otra persona natural o
juridica, o de un gobierno extranjero, asi como el nombre y generales de dicha
persona(s), sociedad(es) o gobierno(s) controlador(es) y describa brevemente la
naturaleza de tal control, incluyendo el monto y porcion del capital de que sean
propietarios con derecho a voto

Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. es propietaria del 100% de las acciones
emitidas y en circulacién de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

Mediante Resolucion SMV No. 264 del 15 de mayo de 2015, emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama se resolvid registrar a Prima
Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. como sociedad de inversidon inmobiliaria cerrada.

F. Describa cualquier arreglo que pueda en fecha subsecuente, resultar en un cambio de
control accionario de la solicitante.

A la fecha del presente Informe de Actualizacion no existe ningun arreglo, que pueda en
fecha subsecuente, resultar en un cambio de control accionario de Parque Industrial y
Corporajivo Sur, S.A.
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Actualmente no existen acciones suscritas no pagadas y el Emisor no cuenta con acciones
en tesoreria.

VI. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. ldentificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2019, la Compafiia mantiene los siguientes saldos y transacciones
con partes relacionadas, las cuales se detallan a continuacion:

diciembre diciembre
2019 2018
Cuentas por pagar:
Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 2,830,258 3,830,208
Bonos por pagar:
Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 4,946,000 4,946,000

Las cuentas por cobrar y por pagar no causan intereses ni tienen fecha de vencimiento.

diciembre diciembre
2019 2018
Transacciones:
Ingresos — Arrendamiento de Local 18,000 18,000
Gastos - Servicios profesionales 197,077 14,087
Gastos financieros 601,763 601,763

B. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios a Emisor respecto al
registro de valores objeto de la oferta publica de bonos tiene interés alguno en Parque Sur.

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

A. Presentacién aplicable a emisores del sector comercial e industrial:

entante legal IN-A al 31 de diciembre 2019 Parque Industrial y Corporativo Sur



Formulario IN-A

Informacion extraida de estados financieros auditados

25

) Ano Ano Ano Ano
ESTADO DE SITUACION | TERMINADO | TERMINADO | TERMINADO | TERMINADO
FINANCIERA AL 31 DIC AL 31 DIC AL 31 DIC AL 31 DIC
2019 2018 2017 2016
Ventas o Ingresos totales
(sin incluir cambios en el | 4q 359 775 | 18193033 | 17,162,262 | 14,789,903
valor razonable)
Margen Operativo 0.86 0.86 0.84 0.79
Gastos Generales y
Administrativos 2,079,939 2,004,984 2,475,554 2,631,880
Utilidad o Pérdida Neta 10,771,182 11,115,138 11,034,174 65,456,987
Acciones emitidas y en
circulacion 500 500 500 500
Utilidad o Pérdida por
Accién después de
impuesto sobre la renta
(Incluye ganancia o 21,542 22,230 22,068 130,914
pérdida por cambio en el
valor razonable de
propiedad de inversion)
Utilidad o Pérdida por
Accion después de
impuesto sobre la renta
(Sin incluir ganancia o 25,729 25,755 22,731 17,489
pérdida por cambio en el
valor razonable de
propiedades de inversion)
Depreciacion y
Amortizacion 223,838 52,862 52,432 46,140
Utilidad Operativa 15,825,741 | 15,719,913 | 14,350,977 | 11,719,168
Gastos Financieros 3,191,272 3,257,821 3,268,887 3,274,680
Utilidad o Pérdida del
Periodo 10,771,182 11,115,138 11,034,174 65,456,987

Représentante legal
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Aino Aino Aino Ano
BALANCE GENERAL | TERMINADO | TERMINADO | TERMINADO | TERMINADO
AL 31 DIC AL 31 DIC AL 31 DIC AL 31 DIC
2019 2018 2017 2016
Activo Circulante 630,315 856,036 1,379,401 2.536,386
Activos Totales 180,138,102 | 181044757 | 183,116,963 | 183,196,006
Pasivo Circulante 3,426,657 3,576,220 6,687,486 | 6,409,192
Deuda a Largo Plazo 44,469,099 46,877,373 | 487332545 | 53,634,056
Obligaciones en Valores 4,946,000 4,946,000 4,946,000 4,946,000
Deuda Total 41,898,403 44,538,102 | 48,636,323 | 53,910,444
Pasivos Totales 47,895,756 50,453,593 | 55020031 | 60,043,248
Acciones Preferidas
Capital Pagado 10,000 10,000 10,000 10,000
Utilidades Retenidas/
Déficit Acumulado 132,232,346 | 130,581,164 | 128,086,932 | 123,142,758
Patrimonio Total 132,242,346 | 130,591,164 | 128,096,932 | 123,152,758
Precio por Accion
Dividendo de acciones
autorizadas
RAZONES
FINANCIERAS:
Total de Activos/ Total de
Pasivos 3.76 3.59 3.33 3.05
Total de Pasivos/ Total de 0.27
Activos 0.28 0.30 0.33
Dividendo de acciones
autorizadas /Accidon
Comun
Pasivos
Totales/Patrimonio 0.36 0.39 0.43 0.49
Deuda Total/Patrimonio 0.32 0.34 0.38 0.44
Capital de Trabajo (AC- | 5 796342) | (2,720,184) | (5,308,085) | (3.872,806)

PC)

R ntante legal
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Razén Corriente (AC/PC) 0.18 0.24 0.21 0.40
Utilidad Operativa/Gastos

financieros 4.96 4.83 4.39 3.58
Utilidad Neta/ Activos

Totales 0.06 0.06 0.06 0.36
Utilidad Neta/ Capital 1,077.12 1,111.51 1,103.42 6,545.70
Utilidad o pérdida del

periodo/ Patrimonio Total 0.08 0.09 0.09 0.53

Notas: 1. A partir del afio 2019 se modificé la exposicion de los ingresos operativos en los Estados financieros
auditados, para que las cifras de este resumen financiero muestren informacién comparativa, se igualaron los
calculos relacionadas con la utilidad operativa de los afios 2018, 2017 y 2016. 2. Para el ratio de dividendo y
dividendo por accion se toma de referencia la guia del formulario F4, las acciones de la sociedad no estan
registradas ante la SMV, pero la sociedad si ha distribuido dividendos durante el afio 2019. Al 31 de diciembre
de 2019 se han distribuido dividendos por la suma total de B/.9,120,000, durante 2018 se distribuyeron
dividendos por la suma total de B/.8,620,906, durante 2017 se distribuyeron dividendos por la suma total de
B/.6,090,000 y durante 2016 se distribuyeron dividendos por la suma total de B/.4,800,000 3. Para calcular el
Margen Operativo se dividié la utilidad en operaciones (incluyendo el gasto de depreciacion) del estado de
resultados, entre los ingresos totales. 4. Las Ventas o Ingresos Totales incluyen el total de ingresos operativos,
los otros ingresos y los intereses ganados, mas no incluye las ganancias o pérdidas por cambios en el valor
razonable de propiedades de inversion. 5. Durante el ultimo trimestre del afio 2019 se aplicé la NIIF 16 al
informe financiero, por primera vez.

lll PARTE
ESTADOS FINANCIEROS ANUALES DEL EMISOR

Se adjuntan los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2019 por un Contador
Publico Autorizado Independiente.

IV PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No Aplica, debido a que el Emisor no tiene personas que hayan servido de garantes o
fiadores de los valores registrados en la Superintendencia.

V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DEL FIDEICOMISO

Para los bonos rotativos corporativos Serie A, resolucién SMV nro. 576-19 de 23 de
diciembre del 2019, se adjuntan los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de
2019 del Fideicomiso.

VI PARTE
ACTUALIZACION DEL INFORME DE CALIFICACION DE RIESGO
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Para los bonos rotativos corporativos Serie A, resolucion SMV nro. 576-19 de 23 de
diciembre del 2019, se adjunta el ultimo informe de calificacion de la serie.

VIl PARTE
DECLARACION JURADA

Se adjunta la declaracion jurada debidamente firmada por el representante legal de la
sociedad.

VIl PARTE
DIVULGACION

La divulgacién de este informe se realiza mediante:
e Publicacién del informe en la pagina web de Prima S.I.I., S.A.: www.primasii.com

¢ Envio a la Superintendencia de Mercado de Valores y a la Bolsa de Valores de
Panama este informe.

%/ulga en ah#Fdel 2020
Salomon Hanono
Representante Legal

El info
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Al accionista y a la Junta Directiva de www.bakertilly.com.pa

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)
Panama, Republica de Panama

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.) (la Compaiia),
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019 vy, los
estados conexos de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por
el ano terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados
financieros, que incluyen un resumen de las politicas de contabilidad significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. al 31 de diciembre de 2019 asi como sus resultados y flujos de
efectivo por el ano terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del Auditor en
relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Somos
independientes de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. de conformidad con los
requerimientos de ética aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en la
Republica de Panama y hemos cumplido con las demas responsabilidades de ética de
conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Otros asuntos

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de
Inversién Inmobiliaria, S.A.) forma parte de un grupo de compainiias relacionadas, y tal
como se divulga en la Nota 10 de estos estados financieros, mantienen saldos,
transacciones y relaciones importantes con companias del Grupo. Debido a la
naturaleza de estas transacciones es posible que los términos contratados no sean los
mismos de aquellos que normalmente resultan de transacciones entre entidades
independientes.

ASSURANCE + TAX + ADVISORY - LEGAL
I

Baker Tilly Panama Audit, S.A. trading as Baker Tilly is @ member of the global network of Baker Tilly International Ltd., the members of which are
separate and independent legal entities.



Asuntos Claves de la Auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos asuntos que, segun nuestro juicio
profesional, han sido de los mas significativos en nuestra auditoria de los estados
financieros del presente afo. Estos asuntos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacién de nuestra opinién

sobre estos, y no expresamos una opinion por separado sobre estos asuntos.

Valor razonable de las propiedades de inversion

Asunto clave de la auditoria.

El valor razonable de las propiedades de
inversion con cambios en los resultados
del periodo que surjan, tal como se
revela en la Nota 8, La Compafia ha
utilizado para el calculo de los avaluos a
un experto independiente. Como
resultado ha disminuido el valor de las
propiedades de inversion producto del
cambio en el valor razonable en el afo
corriente por B/.2,093,544.

Como el asunto clave fue atendido en
la auditoria.

Como parte de los procedimientos de
auditoria, evaluamos la competencia y las
capacidades del experto independiente,
realizamos verificaciones y revisiones a
los avaluos realizados por estos expertos.

Verificamos la valoracion que se debe
realizar al menos una vez al afio por parte
de un experto independiente de
reconocida experiencia en el pais.

Verificamos que el valor razonable de las
propiedades de inversion fuera incluido de
manera integra en los estados financieros
con las revelaciones adecuadas tal como
se revela en la Nota 8.

Responsabilidades de la Administracion de la Compaihia en relacion con los
estados financieros

La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros
libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error.



En la preparacién de los estados financieros, la Administracion es responsable de
evaluar la capacidad de la Compafiia para continuar como negocio en marcha,
revelando, segun corresponda, los asuntos relacionadas con el negocio en marcha y
utilizando el principio de contabilidad de negocio en marcha excepto si la
Administracion tiene intencion de liquidar la Compafiia o de cesar sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidad del Auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de errores de importancia relativa, debido a fraude o error, y
emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un
alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad
con las NIA detecte siempre errores de importancia relativa si existen. Los errores de
importancia relativa se pueden deber a fraude o error y se consideran de importancia
relativa si, individualmente o de forma agregada, se puede prever razonablemente que
influyan en las decisiones economicas que los usuarios toman basandose en los
estados financieros.

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

e Identificamos y evaluamos los riesgos de errores de importancia relativa en los
estados financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos
de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria
suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de
no detectar errores de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en
el caso de errores de importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede
implicar  colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionalmente erréneas o la elusién del control interno.

e Obtuvimos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinidon sobre la eficacia del
control interno de la Compania.

e Evaluamos la adecuacion de las politicas de contabilidad aplicadas y la

razonabilidad de las estimaciones de contabilidad y la correspondiente informacion
revelada por la Administracion.



e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Administracion, del principio
de contabilidad de negocio en marcha y, con base en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre importante relacionada
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Compainiia para continuar como negocio en marcha. Si concluimos
que existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los
estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinidn modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Compaiia deje de ser un
negocio en marcha.

e Evaluamos la presentaciéon global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informaciéon revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion razonable.

Nos comunicamos con los responsables de la administracion de la Compafiia en
relacion con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria
planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la administracion de la Compafiia una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos éticos aplicables en
relacion con la independencia, y comunicado a ellos sobre todas las relaciones vy
demas asuntos que puedan afectar razonablemente nuestra independencia y, en su
caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacion a los responsables de la
administracion de la Compafiia, determinamos las que han sido los mas significativos
en la auditoria de los estados financieros del presente afo, y que son, en
consecuencia, los asuntos claves de la auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro
informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban
revelar publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes,
determinemos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe
razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Alvaro Ayala.

%...KW w\\A\

Panama, Republica de Panama
17 de marzo de 2020



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

ACTIVOS Notas 2019 2018
Activos corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo 4 500,464 360,558
Alquileres por cobrar 5 38,613 99,872
Acuerdos y convenios por cobrar 6 40,038 111,335
Anticipos a proveedor 43,385 91,387
Cuentas por cobrar, otras 5 - 6,751
Gastos e impuestos pagados por adelantado 7,815 186,133
Total de activos corrientes 630,315 856,036
Activos no corrientes
Activos por derecho de uso, neto 7 5,368,515 -
Acuerdos y convenios por cobrar 6 26,693 4,277,616
Propiedades inversién 9 173,867,086 175,615,984
Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad,
neto 9 236,590 285,471
Depdsitos en garantia 8,903 9,650
Total de activos no corrientes 179,507,787 180,188,721
Total de activos 180,138,102 181,044,757
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos corrientes
Sobregiro bancario 1 434,403 369,065
Préstamos bancarios por pagar 12 2,705,037 2,705,037
Arrendamiento financiero 7 6,389 -
Cuentas por pagar a proveedores 19,659 208,445
Adelantos recibidos por alquileres 15 160,383 192,698
Impuestos y otros pasivos por pagar 100,786 100,975
Total de pasivos corrientes 3,426,657 3,576,220
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios por pagar 12 33,812,963 36,518,000
Arrendamiento financiero 7 1,246,148 -
Depositos en garantia, alquileres 1,633,730 1,583,165
Cuentas por pagar compafiias relacionadas 10 2,830,258 3,830,208
Bonos por pagar 10y 13 4,946,000 4,946,000
Total de pasivos no corrientes 44,469,099 46,877,373
Total de pasivos 47,895,756 50,453,593
(Continua)

Las notas que se acompafan son parte integral de los estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

(Continuacion)

PASIVOS Y PATRIMONIO Notas 2019 2018
Patrimonio
Acciones de capital 14 10,000 10,000
Ganancias acumuladas 132,232,346 130,581,164
Total de patrimonio 132,242,346 130,591,164
Total de pasivos y patrimonio 180,138,102 181,044,757

Las notas que se acompafan son parte integral de los estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Estado de Resultados
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Notas 2019 2018
Ingresos
Arrendamiento de galeras 16,110,167 15,846,078
Arrendamiento de terreno 376,562 384,385
Arrendamiento de ducto 222,102 199,036
Arrendamiento de estacionamiento 72,515 58,915
Cuotas de mantenimientos 1,348,172 1,289,345
Total de ingresos 18,129,518 17,777,759
Gastos
Gastos generales y administrativos 15 (2,079,939) (1,796,793)
Alquiler de terreno - (208,191)
Depreciaciones y amortizaciones 9 (223,838) (52,862)
Total de gastos (2,303,777) 2,057,846
Ganancia en operaciones 15,825,741 15,719,913
Otros ingresos (Egresos)
Cambio en el valor razonable de propiedades
de Inversién (2,093,544) (1,762,228)
Otros ingresos 227,693 412,847
Intereses ganados 2,564 2,427
Gastos financieros (3,191,272) (3,257,821)
Total de otros ingresos (5,054,559) (4,604,775)
Ganancia antes de impuesto sobre la renta 10,771,182 11,115,138
Impuesto sobre la renta 16 - -
Ganancia neta 10,771,182 11,115,138

Las notas que se acompafan son parte integral de los estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Acciones de Ganancias Total de
capital acumuladas patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2017 10,000 128,086,932 128,096,932
Dividendos distribuidos - (8,620,906) (8,620,906)
Ganancia neta - 2018 - 11,115,138 11,115,138
Saldo al 31 de diciembre de 2018 10,000 130,581,164 130,591,164
Ganancia neta - 2019 - 10,771,182 10,771,182
Dividendos distribuidos - (9,120,000) (9,120,000)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 10,000 132,232,346 132,242,346

Las notas que se acompafan son parte integral de los estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Estado de Flujo de Efectivo
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Notas 2019 2018
Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion
Ganancia neta 10,771,182 11,115,138
Ajustes por:
Depreciaciones y amortizaciones 7y9 223,838 52,862
Cambio en el Valor razonable de propiedades 8
de inversion 2,093,544 1,762,228
Cambios netos en activos y pasivos de operacion: 13,088,564 12,930,228
Cuentas por cobrar, otras 6,751 (6,751)
Alquileres por cobrar 61,259 (48,861)
Acuerdos y convenios por cobrar 6 4,322,220 177,718
Activos por derecho de uso 7 (5,539,850) -
Gastos e impuestos pagados por adelantado 178,318 (179,967)
Anticipos a proveedor 48,002 (82,526)
Depdsitos en garantia 747 2,165
Cuentas por pagar a proveedores (188,786) 158,441
Adelanto recibido de clientes (32,315) (7,643)
Impuestos y otros pasivos por pagar (189) (213,249)
Depdsito en garantia cliente 50,565 62,236
Efectivo neto provisto por actividades de operacion 11,995,286 12,791,791
Flujo de Efectivo por Actividades de Inversion
Adquisicion de activos fijos 10 (3,622) (4,442)
Adquisiciones de propiedades de inversion 9 (344,646) (443,150)
Capitalizacion de costos de proyectos terminados - 228,956
Aumento en los costos de proyectos en desarrollo - (194,698)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (348,268) (413,334)
Flujo de Efectivo por Actividades de
Financiamiento
Sobregiro bancario 65,338 156,520
Préstamos bancarios por pagar (2,705,037) (4,254,741)
Arrendamiento financiero 1,252,537 -
Saldos entre compafiias relacionadas (999,950) 90,000
Dividendos pagados (9,120,000) (9,178,907)
Efectivo neto utilizado en actividades de
financiamiento (11,507,112) (13,187,128)
Aumento (disminucién) neto del efectivo 139,906 (808,671)
Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del afio 360,558 1,169,229
Efectivo y equivalente de efectivo al final del afio 4 500,464 360,558

Las notas que se acompafan son parte integral de los estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de
Inversion Inmobiliaria, S.A.), es una compaiia constituida conforme a las leyes de
la Republica de Panama en diciembre de 2005 su principal actividad es el
desarrollo de proyectos de construccion y alquiler de bodegas y locales
comerciales, ubicados en el corregimiento de Tocumen, Distrito de Panama,
Provincia de Panama, Republica de Panama.

Prima Sociedad de Inversion, S.A. o Prima Sll, S.A., es propietaria del 100% de
las acciones emitidas y en circulacion de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

Mediante la Resolucion No. 201-5870 del 23 de noviembre de 2016 de la
Direccion General de Ingresos, se resuelve ordenar la inscripcion de Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A. en registro de sociedad de inversion inmobiliaria
como una empresa subsidiaria de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.

Las oficinas administrativas estan ubicadas en Avenida Samuel Lewis, PH Plaza
Canaima, piso 20, corregimiento de Bella Vista, Ciudad de Panama, y las bodegas
y locales se encuentran ubicados en la Via Tocumen, en la Ciudad de Panama.

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracion para su emision el
17 de marzo de 2020.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas por Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. en la preparacion de los estados financieros se detallan a
continuacion. Estas politicas han sido aplicadas consistentemente con relacién al
ano anterior.



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera, Normas Internacionales de
Contabilidad e Interpretaciones (Colectivamente NIIFs).

Base de preparacion

Los estados financieros fueron preparados sobre la base de costo historico,
excepto las propiedades de inversidon que se presentan a su valor razonable.

Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de
la Republica de Panama, el cual esta a la par con el Délar (USD) de los Estados
Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y, en su
lugar, el Délar (USD) de los Estados Unidos de América se utiliza como moneda
de curso legal.

Uso de estimaciones

La Administracion, en la preparacion de los estados financieros, ha efectuado
ciertas estimaciones contables y ha usado su criterio en el proceso de aplicacién
de politicas contables de La Compainiia las cuales afectan las cifras reportadas de
activos y pasivos, las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la fecha del
estado de situacion financiera y las cifras reportadas en el estado de resultado
durante el afio. Las estimaciones y supuestos relacionados estan basados en
circunstancias, lo que da como resultado la base sobre la cual se establece el
valor en libros con que se registran algunos activos y pasivos que no pueden ser
determinados de otra forma. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Las estimaciones efectuadas por la Administracion, que son particularmente
susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas con las depreciacion y
amortizacion de activos fijos, impuestos diferidos y medicion del valor razonable de
las propiedades de inversion.



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Reclasificacion

Ciertas cifras y rubros de los estados financieros del 2018 has sido reclasificados
para hacerlas comparativas con su presentacion del 2019. Dichas reclasificaciones
no causan efecto en la situacidn financiera y resultados de las operaciones
presentadas en los estados financieros a esa fecha.

Medicion del valor razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicion del valor
razonable.

Valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de la medicidn; o en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mas ventajoso para el activo o pasivo, independientemente de si ese
precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de valoracion.
El valor razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

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

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, la Compafiia utiliza
técnicas de valuacion que maximicen el uso de datos de entradas observables y
minimicen el uso de datos de entradas no observables. La técnica de valuacion
escogida incorpora todos los factores que los participantes de mercados tendrian
en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros, la Companiia determina el valor razonable utilizando otras
técnicas de valuacion, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion.



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Los supuestos y datos de entrada utilizados en las técnicas de valuacion incluyen
tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas
utilizadas en estimar las tasas de descuento.

La Companiia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia
que reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las
mediciones:

¢ Nivel 1: son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la
medicion.

¢ Nivel 2: son los instrumentos utilizando los precios cotizados para activos o
pasivos similares en mercado activos, precios cotizados para activos o pasivos
idénticos o similares en mercados que no son activos, datos de entrada
distintos de los precios cotizados que son observables para el activo o pasivo,
datos de entrada corroboradas por el mercado.

¢ Nivel 3: son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

Efectivo y equivalente de efectivo

Comprenden el efectivo en caja y los depdsitos a la vista en bancos. Para efectos
de la preparacion del estado de flujos de efectivo, la Compafiia considera todas las
cuentas de efectivo que no tienen restricciones para su utilizacion.

Alquileres por cobrar

Los alquileres por cobrar son reconocidas y registradas al monto original de las
facturas, se originaron por servicios de alquileres de bodegas y locales
comerciales, y estan presentadas al costo.

Financiamientos

Los financiamientos estan presentados al costo amortizado, el cual se aproxima a
su valor razonable.



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Propiedades de inversion

Las propiedades que se mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo o para
la apreciacidn de valor o ambos y que no son ocupadas por La Comparia se
clasifican como propiedades de inversion.

Las propiedades de inversion son valoradas inicialmente al costo, incluyendo los
costos de la transaccidon. Posteriormente al reconocimiento inicial, las propiedades
de inversion se registran al valor razonable, con base en avaluos practicados por
expertos independientes, el cual refleja las condiciones del mercado a la fecha del
estado de situaciéon financiera. Las ganancias o pérdidas que surjan de cambios
en el valor justo de las propiedades de inversion se registran en el estado de
resultados en el afio en que se incurre.

La medicién de valor razonable de propiedades en construccion se aplica sélo en la
medida que el valor razonable se considera que ha sido determinado de forma
fiable.

Mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

El mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada estan registrados al costo
de adquisicion menos la depreciacion y amortizacion acumuladas. Las
renovaciones y mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida util, se
contabilizan a operaciones en la medida que se efectuan.

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposicion de un elemento de
mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se reconoce en resultados.

Depreciaciones y amortizaciones — Las depreciaciones y amortizaciones se
calculan segun el método de linea recta, con base en la vida util de los activos,
como se detalla a continuacion:

Anos
Mobiliario y equipo 5y 10
Equipo de coémputo 3y4
Maquinaria 10
Equipo de transporte 4y5
Mejoras - oficina 14



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Adelantos recibidos por alquileres

Los adelantos recibidos por alquileres comprenden los abonos recibidos de clientes
en concepto de pago del primer y ultimo mes de arriendo, el cual sera aplicado una
vez el contrato esté vigente.

Depodsitos en garantia, alquileres

Los depdsitos en garantia de alquileres representan unicamente el depdsito por el
uso de las bodegas o locales. Este depdsito es devuelto integramente a los
clientes una vez culmine su contrato de arrendamiento, y si no existen reclamos por
dafos causados por los inquilinos.

Activos por derechos de uso

Aplicacion por primera vez

La NIIF 16 cambia la forma de contabilizar el arrendamiento para los arrendatarios,
utilizando un modelo unico para contabilizar dichas transacciones. Este modelo
unico determina que un arrendatario debe reconocer un activo por derecho de uso,
que representa su derecho a usar el activo subyacente, y un pasivo por
arrendamiento, que representa su obligacion de realizar pagos futuros de
arrendamiento.

Distribucion de dividendos

Los dividendos distribuidos al accionista de La Compafia se reconocen como un
pasivo en el estado de situacion financiera, en el periodo en que los dividendos son
aprobados por la Junta Directiva y si se aprueban dividendos durante los tres
primeros meses del periodo siguiente o hasta la fecha de la emision de los estados
financieros; lo que ocurra primero, siempre y cuando estos correspondan a
utilidades generadas durante el periodo reportado, estos son reconocidos a la
fecha de los estados financieros. Posteriormente el pasivo se amortiza mediante
los pagos realizados al accionista.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por alquiler de oficinas, locales y bodegas comerciales se reconocen
mensualmente en base al método devengado, segun los canones de
arrendamientos establecidos en los contratos de alquiler.

Impuesto sobre la renta

El activo o pasivo de impuesto corriente para el periodo corriente y el pasado estan
calculados con base en las tasas que deban ser recuperadas o pagadas a las
autoridades fiscales. Las tarifas y las leyes de impuestos usadas para calcular los
montos son aquellas que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Todo cambio en el impuesto ya sea activo o pasivo, es reconocido
como un componente de gasto de impuesto en el estado de resultados.

3. Aplicaciéon de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)

La Compania adoptd la NIIF 16 con una fecha de transicion del 1 de enero de
2019.

Con la adopcion de la NIIF 16

La Compania ha elegido no reestructurar los comparativos en la adopcion de esta
norma vy, por lo tanto, los cambios no se reflejan en los estados financieros del afio
anterior. Por el contrario, estos cambios han sido reconocidos en la fecha de
adopcion inicial (es decir, 1 de enero de 2019). A continuacion, se detallan los
efectos que han tenido estos dos estandares:

Adopcioén por primera vez
e NIIF 16 - Arrendamientos

La NIIF 16 cambia la forma de contabilizar el arrendamiento para arrendatarios,
usando un modelo uUnico para contabilizar dichas transacciones. Este modelo
unico determina que un arrendatario debe reconocer un activo por derecho de
uso, que representa el derecho de usar dicho activo, y un pasivo por
arrendamiento, que representa la obligacibn de realizar pagos de
arrendamientos futuros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

La norma incluye exenciones para su aplicacion para arrendamientos a corto
plazo y arrendamientos de bajo valor.

La compafia reconocera los nuevos activos y pasivos de sus arrendamientos
operativos principalmente de sus contratos de arrendamiento.

La naturaleza de los gastos relacionados con esos arrendamientos cambié a
partir del 1 de enero de 2019, debido a que la compafia reconocera un gasto por
depreciacion, para los activos por derecho de uso, y adicionalmente gastos por
intereses, para los pasivos por arredramientos. Anteriormente, la compaiia
reconocia los gastos de arrendamiento operativo sobre la base de linea recta
durante el plazo del arrendamiento.

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas aun no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que seran
efectivas en periodos contables futuros que la Compafia no ha decidido adoptar
anticipadamente. A continuacion, se detallan las normas y enmiendas mas
relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2020:

e NIC 1 - Presentacién de estados financieros.

e NIC 8 - Politicas contables, cambios en Estimaciones contables y errores
(Enmienda - Definicion de material).

e NIIF 3 - Combinaciones de negocios (Enmienda - Definicion de negocio).

e Marco conceptual revisado para la informacién financiera.

La Administracion esta evaluando el impacto de estas nuevas normas y enmiendas
en los estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

4. Efectivoy equivalente de efectivo

Al 31 de diciembre, La Compaiia mantiene efectivo y equivalente de efectivo, los
cuales se detallan a continuacion:

2019 2018
Caja menuda 700 700
En bancos a la vista:
The Bank of Nova Scotia - Fideicomiso 453,479 304,356
The Bank of Nova Scotia 31,697 42,256
MMG Bank Corporation 4,317 5,500
Banco General, S.A. 7,085 4,506
Banistmo, S.A. 1,633 1,688
Banco Aliado, S.A. 1,553 1,552
Total de efectivo y equivalente de efectivo 500,464 360,558

La Compainia mantiene un contrato de Fideicomiso, la cuenta de ahorro genera
intereses segun tabla aplicada por The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A., al
balance diario de la cuenta. Adicional, mantiene un depdsito “overnight” con The
Bank of Nova Scotia el cual genera un interés de 0.25%.

Al 31 de diciembre, el depdsito overnight y el fideicomiso generaron intereses por
un total de B/.2,564 (2018: B/.2,427).

5. Alquileres por cobrar
Los clientes de alquileres por cobrar mantienen una antigiedad corriente, por lo

que la Administracion considera que el total de la cartera es recuperable y no es
necesario establecer una provision para alquileres incobrables.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

6. Acuerdos y convenios por cobrar

Al 31 de diciembre, la Compafiia mantiene acuerdos y convenios por cobrar, los
cuales se detallan a continuacion:

2019 2018

Universidad de Panama - 4,282,182
Elektra Noreste, S.A. (ENSA) 66,731 106,769
66,731 4,388,951

Menos: porcion corriente 40,038 111,335
26,693 4,277,616

Universidad de Panama

Mediante certificaciones recibidas, la Universidad de Panama ha reconocido
créditos correspondientes al reembolso del 70% de las inversiones realizadas por
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. en la construccion de la infraestructura.
Estos reembolsos seran reconocidos mediante la aplicacion del 50% del canon de
arrendamiento mensual que mantiene Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. con
la Universidad de Panama por la vigencia del contrato.

En caso, que exista un saldo a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.,
con motivo del compromiso de la Universidad de Panama, este constara como una
cuenta por pagar de la Universidad de Panama y podra ser aplicado como un
crédito para abonar o cancelar cualquier pago que la Compafia deba realizar a la
Universidad de Panama en caso de que celebren una compra-venta,
arrendamiento u otro contrato en el futuro, entre las partes.

Elektra Noreste

Los acuerdos y convenios por cobrar a ENSA corresponden a obras de
infraestructura eléctrica para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica
a los edificios en arrendamiento, los cuales seran reembolsados en siete (7) pagos
anuales consecutivos, a mas tardar en el mes de febrero de cada afio, a partir de la
finalizacion de las obras y se haya iniciado el proceso de suministro de energia
eléctrica del proyecto.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Sera requisito para el tramite de los reembolsos, que Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A., no tenga deudas pendientes con ENSA en su cuenta de
consumo de energia eléctrica u otro concepto. De tener algun saldo pendiente,
ENSA estara debidamente facultada para deducir el importe total de dichas
deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.

Los acuerdos y convenios por cobrar a ENSA se detallan a continuacion:

Consumo
promedio en
Convenio Monto KWH
Edificio Flex 10 DIl -Gl -DPP -041-15 41,774
Edificio Flex 8y 9 DI - Gl -DPP -061-15 14,198
Edificio C22 DI-GI-DPP-091-14 10,759
66,731

En diciembre 2019 Ila compafia recibi6 pago parcial del convenio
DI-GI-DPP-061-15 (Edificio Flex 8 y 9) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del
convenio DI-GI-DPP-041-15 (Edificio Flex 10) por la suma de B/.25,064.

En mayo 2019 la compaiiia recibio pago parcial del convenio DI-GI-DPP-091-14
(Edificio C-22) por la suma de B/.6,455.

7. Activos por derecho de uso y financiamiento, neto
El movimiento de los activos por derecho de uso se detalla a continuacion

Costo: 2019
Al inicio del afno -
Nuevos contratos 5,539,850
Al final del afio 5,539,850

Depreciacion acumulada:
Al inicio del afio

Gasto del arfio (171,33%5)

Al final del afio (171,335)
Saldo neto 5,368,515
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

El gasto de depreciacion de los activos por derecho de uso se incluye en el rubro

de gastos de depreciacion y amortizacion en los resultados.

En el registro del activo por derecho de uso se incluye el saldo que se mantenia al
1 de enero del 2019 con la Universidad de Panama por B/.4,282,182 segun
acuerdo mencionado en la nota 6. El efecto de este ajuste incremento el activo por

derecho de uso en el balance de situacion financiera.

Pasivos por arrendamiento financieros

El movimiento de los pasivos por arrendamiento financieros se detalla a

continuacion:

2019
Contratos de arrendamiento:
Al inicio del afio -
Contratos reconocidos 1,363,804
Al final del afio 1,363,804
Pagos:
Al inicio del afo -
Pagos (111,267)
Al final del afo (111,267)
Saldo neto 1,252,537

8. Propiedades inversion

Las propiedades de inversion estan registradas a su valor razonable, con base en

avaluos independientes hechos por CBRE, INC especialista en la rama.

El valor

razonable de las propiedades ha sido determinado sobre la base de precios a las

fechas de los avallios realizados en 2019.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

El movimiento de las propiedades de inversion se detalla a continuacion:

2019 2018
Saldo al inicio del ano 175,615,984 176,935,062
Adiciones al costo 344,646 443,150
Cambio en el valor razonable (2,093,544) (1,762,228)
Saldo al final del afo 173,867,086 175,615,984

Sobre los avaluos practicados se establecieron los siguientes valores:

Valor Cambio en el
avaluos y valor
Descripcion Costo otros razonable
Parque Industrial y Corporativo
Sur, S.A. 68,629,774 173,867,086 105,237,312
9. Mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad, neto
2019
Mobiliarioy Equipo de Equipo de Mejoras
equipo computo Maquinaria transporte (oficina) Total
Costo
Al inicio del afio 59,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Adiciones 3,211 411 - - - 3,622
Al final del afio 62,312 12,597 218,323 34,560 191,324 519,116
Depreciacion acumulada
Al inicio del afio 34,663 9,943 88,850 22,277 74,290 230,023
Gasto del afio 7,865 1,099 23,470 6,300 13,769 52,503
Al final del afio 42,528 11,042 112,320 28,577 88,059 282,526
19,784 1,552 106,003 5,983 103,265 236,590
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2018

Mobiliarioy Equipo de Equipo de Mejoras
equipo computo Maquinaria transporte (oficina) Total
Costo
Al inicio del afio 57,446 10,150 218,323 34,560 190,574 511,053
Adiciones 1,655 2,036 - - 750 4,441
Al final del afio 59,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Depreciacion acumulada
Al inicio del afio 26,910 8,927 64,970 15,796 60,558 177,161
Gasto del afio 7,753 1,016 23,880 6,481 13,732 52,862
Al final del afio 34,663 9,943 88,850 22,277 74,290 230,023
24,438 2,243 129,473 12,283 117,034 285,471

10. Saldos y transacciones entre compaiias relacionadas

Al 31 de diciembre, La Compaiia mantiene saldos y transacciones con partes

relacionadas, los cuales de detallan a continuacion:

Saldos 2019 2018
Cuentas por pagar

Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 2,830,258 3,830,208
Bonos por pagar

Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. 4,946,000 4,946,000

Las cuentas por cobrar y por pagar no causan intereses ni tienen fecha de

vencimiento.
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2019 2018

Transacciones:
Gastos - Servicios profesionales 197,077 14,087
Gastos Financieros 601,763 601,763
Arrendamiento de Local 18,000 18,000

11. Sobregiro bancario

Al 31 de diciembre, La Compaiia mantiene sobregiros bancarios, los cuales de
detallan a continuacion:

2019 2018
Banco General, S.A., autorizado hasta por la
suma de B/.2,000,000, causa una tasa de
interés de 5% anual y (2018: 4.5%). 434,403 369,065

Al 31 de diciembre de 2019, La Compania pago intereses y FECI por la suma de
B/.18,973 (2018: B/.11,590).
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12. Préstamo bancarios por pagar

La Compania mantiene préstamos bancarios por pagar, los cuales de detallan a
continuacion:

2019 2018

The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.

The Bank of Nova Scotia, préstamo por
B/.29,500,000, concedido para cancelar préstamo por
pagar con el HSBC Bank (Panama), S.A., devenga
una tasa de interés Libor (30 dias) mas lo que resulte
de sumarle el 3.15% esta tasa de interés no sera
inferior al 4%. con vencimiento el 30 de junio de 2023.
La vigencia de este préstamo es por 5 afos,
renovable por dos periodos adicionales consecutivos
de 5 afos a opcidén del banco, garantizado con
Fideicomiso de Garantia. 15,952,500 17,134,166

The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.

The Bank of Nova Scotia, préstamo por

B/.32,400,000, concedido para el resarcimiento de los

fondos invertidos en la construccion de los edificios

actualmente identificados como (C-15, C-13/18,

Flex C-3, Flex 7 y otros en el complejo denominado

Parque Industrial y Corporativo Sur), devenga una

tasa de interés LIBOR (30 dias) + 3.15% con un floor

rate de 4% anual, con vencimiento el 25 de junio de

2023, renovable por dos periodos adicionales de 5

afios a opcion del banco, garantizado con

Fideicomiso de Garantia. 20,565,500 22,088,871
36,518,000 39,223,037

Menos: Porcién corriente 2,705,037 2,705,037

Porcién no corriente 33,812,963 36,518,000
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El 30 de junio de 2017 se celebrd un “Contrato de Fideicomiso” entre la sociedad
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Fideicomitente), The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A. (Fiduciario) y The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama)
(Beneficiario), modificado en 2019, mediante escritura. Con el objeto de garantizar
las obligaciones adquiridas mediante los Contratos de Préstamos con The Bank of
Nova Scotia (Sucursal Panama) y los demas documentos del Financiamiento, el
Fideicomitente decidid ceder, transferir y traspasar a favor del Fiduciario derechos,
para beneficio del Beneficiario.

En el Contrato de Fideicomiso se establecen como Bienes Fiduciarios todos
aquellos dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados al
Fiduciario por el Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso.

Los “Derechos Cedidos” son los créditos que le corresponden al Fideicomitente en
concepto de pagos pactados en los contratos de subarrendamiento cedidos
conforme los Contratos de Cesion que se celebren entre el Fideicomitente y el
Fiduciario.

En mayo 2018, The Bank of Nova Scotia aprobd la disminucién de la tasa de
ambos préstamos a 3.4%.

En julio 2018, The Bank of Nova Scotia aprob6é a favor de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. los siguientes cambios en los términos y condiciones de los
préstamos:

Préstamo 1:

Saldo de B/.17,725,000 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de
B/.98,472 y un abono final de B/.11,915,138; con vencimiento el 30 de junio de
2023 (5 afos) renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a
opciéon del Banco.

Préstamo 2:
Saldo de B/.22,850,556 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de
B/.126,948 y un abono final de B/.15,360,651; con vencimiento el 25 de junio de

2023 (5 anos) renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 afios a
opcién del Banco.
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En agosto 2018, The Bank of Nova Scotia aprob6 una nueva disminucion de la tasa
de ambos préstamos a 3.15%.

En septiembre 2019 The Bank of Nova Scotia cede en fideicomiso a favor del
fiduciario (The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.), primeras hipotecas vy
anticresis por la suma de diecisiete millones setecientos veinticinco mil
($17,725,000) y veintidés millones ochocientos cincuenta mil quinientos cincuenta y
seis ($22,850,556), asi también Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. extiende
cobertura.

La Compaiia habia pagado al 31 de diciembre de 2019, en concepto de intereses
y FECI la suma de B/.2,470,788 (2018: B/.2,644,467).

13. Bonos corporativos por pagar

En noviembre de 2013, la Compafia Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A,,
obtuvo autorizacion de la Superintendencia de Mercado de Valores a través de la
Resoluciéon 480-13 para la emision de Bonos Corporativos hasta por la suma de
B/.50,000,000. Durante el mes de mayo de 2014, La Compaiiia emitié bonos que
fueron listados en la Bolsa de Valores de Panama por la suma de B/.4,946,000,
siendo Zarak Capital Corp. el agente de estructuracién actualmente MMG Bank es
el agente de colocacién y puesto en la bolsa asi como también el agente de pago,
registro y transferencia.

En septiembre de 2016, Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A., adquiere
el total de los bonos corporativos emitidos por Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A., por la suma de B/.4,946,000.

Bonos corporativos Serie A
Monto 4,946,000
Plazo 25 afos a partir de la oferta 30 de junio de 2039
Tasa de interés 12% anual
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Bonos corporativos Serie A
Pago de intereses Seran pagados sobre el saldo insoluto a capital de
forma trimestral, los dias 31 de marzo, 30 de junio,
30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afo.

Pago de capital El pago de capital se efectuara en su respectiva
fecha de vencimiento.

Custodio Central Latinoamericana de Valores.

Respaldos y Garantias

Los Bonos Serie A de esta emision estan respaldados por el crédito general del
Emisor. Dicha emisién no cuenta con garantias reales, ni personales, ni con fondo
econdmico que garantice el repago de capital, ni con fianza de una persona
natural o juridica.

Al 31 de diciembre de 2019, La Compaiiia realizé pagos a los Bonos Corporativos
en concepto de intereses por la suma de B/.601,764 (2018: B/.601,764).

Mediante la Resolucion No. 576-19 del mes de diciembre de 2019, Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A. fue autorizado por la Superintendencia de
Mercado de Valores para la emision de Bonos Corporativos Rotativos hasta por la
suma de B/.100,000,000.

14. Acciones de capital

El capital social autorizado esta compuesto por 500 acciones comunes sin valor
nominal. Los certificados de acciones han sido emitidos al valor pagado.
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15. Gastos de ventas, generales y administrativos

2019 2018
Reparaciéon y mantenimiento 658,051 487,940
Servicios de administracion 523,836 498,088
Seguros 193,651 177,289
Vigilancia y seguridad 165,695 168,015
Aseo y limpieza 106,974 75,149
Servicios profesionales 104,465 97,750
Jardineria 101,357 88,935
Electricidad 58,047 56,330
Otros gastos 51,390 38,636
Comisiones bancarias 31,600 14,049
Comisiones 18,500 6,224
Agua 17,962 16,843
Letreros y senalizacion 11,280 16,235
Teléfono e internet 9,890 9,958
Alquileres 7,693 20,093
Combustible y Lubricantes 6,719 7,101
Uniformes de personal 4,655 5,774
Utiles de oficina 4,113 5,553
Donaciones 1,400 3,050
Legales, notariales 817 1,981
Impuestos 675 1,092
Acarreo y transporte 592 589
Mercadeo y publicidad 569 119
Timbres y papel sellado 8

2,079,939 1,796,793
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16.

Impuesto sobre la renta corriente

Las declaraciones juradas del impuesto sobre la renta de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. por los ultimos tres (3) afos fiscales, incluyendo el afio
terminado el 31 de diciembre de 2019, estan sujetas a revision por parte de la
Direccion General de Ingresos. De acuerdo con la legislacion fiscal vigente,
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. es responsable por cualquier impuesto
adicional que resulte de la revisién.

De conformidad con el Régimen Especial de Tributacién del Impuesto sobre la
renta establecido en el Paragrafo 2 del Articulo 706 del Cddigo Fiscal,
adicionado por la Ley 8 de 2010, el cual fue modificado por la Ley 114 del 31 de
diciembre de 2013, y recientemente modificado por la Ley 27 de 2015 contempla
un tratamiento especial para las Sociedades de Inversion Inmobiliaria registradas
en la Superintendencia del Mercado de Valores, que entre los principales
aspectos, consiste en los siguientes:

e El impuesto sobre la renta de las Sociedades de Inversién Inmobiliaria recae
sobre los tenedores de sus acciones o cuotas de participacion a las tarifas de
personas naturales o personas juridicas segun corresponda, siempre que las
Sociedades de Inversion le distribuyan a los mismos no menos del 90% de la
utilidad neta del periodo fiscal.

e La Sociedad de Inversion queda obligada a retener el 10% del monto
distribuido al momento de realizar cada distribucién, en concepto de adelanto
de impuesto sobre la renta, que debe remitir al Fisco dentro de los diez (10)
dias siguientes a la fecha en que se haga cada distribucion.

e El contribuyente, los tenedores de las acciones, podran optar por considerar
este 10% de adelanto como el Impuesto sobre la renta definitivo a pagar.

e Se establece adicionalmente que no les seran aplicables las reglas
establecidas en el literal a) del Articulo 701, en la relacion a las ganancias por
enajenacion de bienes inmuebles, ni las reglas establecidas en el literal e) del
Articulo 701 del Codigo Fiscal, en relacion con las ganancias por enajenacion
de valores. Por lo que resulta que tanto la venta de acciones, asi como la
venta de los bienes inmuebles propiedad de la Sociedad de Inversion, no
estan gravadas con los regimenes especiales de ganancias de capital.
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Este régimen especial aplicara a las Sociedades de Inversion que cumplan con
los siguientes requisitos:

Estar registradas y listadas en la Superintendencia del Mercado de Valores, y
que permitan la cotizacion activa de sus cuotas de participacion en bolsas de
valores 0 mercados organizados registrados ante la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panamé, conforme a lo establecido en el Texto Unico
del Decreto-Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatorias y acuerdos.

Captar fondos en los mercados organizados de capitales con el objeto de
realizar inversiones con horizontes superiores a cinco (5) afos para el
desarrollo y la administracion inmobiliaria residencial, comercial o industrial
en la Republica de Panama; que tengan como politica la distribucion anual a
los tenedores de sus cuotas de participacion de no menos del 90% de su
utilidad neta del periodo fiscal.

Estar registradas ante la Direccion General de Ingresos (DGI) conforme al
Articulo No. 122-B del decreto ejecutivo199 del 2014.

Contar con un minimo de cinco (5) inversionistas durante el primer afio de su
constitucién; un minimo de veinticinco (25) inversionistas durante el segundo
ano; y un minimo de cincuenta (50) inversionistas a partir del tercer afo, ya
sean personas nhaturales o juridicas.

Emitir acciones o cuotas de participacion nominativas.

Contar en todo momento con un activo minimo de 5 millones de Balboas
(B/.5,000,000).

Deberan ser administradas por su Junta Directiva, en el caso de sociedades
anonimas, por fiduciarios con licencia otorgada por la Superintendencia de
Bancos de Panama, en el caso de fideicomisos, o en cualquier caso por
administradores de la Sociedad de Inversion, y no podran ser constituidas por
una entidad bancaria o empresa aseguradora y/o reaseguradoras.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
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(Cifras en Balboas)

La Sociedad de Inversion Inmobiliaria no estara obligada a hacer la retencion
descrita en parrafos anterior sobre aquellas distribuciones que provengan de: (i)
subsidiarias que hubiesen retenido y pagado dicho impuesto; (ii) cualquiera
dividendos de otras inversiones, siempre que la sociedad que distribuya tales
dividendos haya retenido y pagado el impuesto correspondiente de que trata el
articulo 733 del Codigo Fiscal; y (iii) cualquier renta exenta en virtud del Cédigo
Fiscal o leyes especiales.

Las subsidiarias de toda sociedad de inversion inmobiliaria también estaran
amparadas por el régimen especial en el paragrafo 2 del articulo 706 del Codigo

Fiscal, siempre que se registren ante la Direccion General de Ingresos (DGI),
conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014.

17. Compromisos

Universidad de Panama — arrendamiento operativo

Mediante el contrato No 2006-72 celebrado entre la Universidad de Panama y
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., producto de una Licitacién Publica se le
otorga en arrendamiento un globo de terreno de la finca No. 17,908 inscrita en el
tomo cuatrocientos cuarenta y seis (446), folio veinte (20), de la Seccion de
propiedad, Provincia de Panama, cuyos linderos, medidas y demas detalles
constan inscritos en el Registro Publico, ubicada en la Via Tocumen.

Basado en lo pactado en el Contrato de Arrendamiento suscrito entre las partes,
de la finca No. 17,908 se segrego6 un globo de terreno a nombre de la Universidad
de Panama, y nacid la nueva finca No. 293,111; arrendada a favor de Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A. Adicional, de la finca No. 17,908 se segreg6 otro
globo de terreno a nombre de la Universidad de Panama y nacio la finca No.
309,838, que a través de la Adenda No. 1 al contrato, se le otorgé en
arrendamiento a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.; y posterior a
ello, se realiza otra segregaciéon de la Finca No. 17,908 a nombre de la
Universidad de Panama, naciendo la finca No. 444,921, que a través la Adenda
No. 2 al Contrato se otorg6 en arrendamiento a favor de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
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La Universidad de Panama otorga en arrendamiento a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A., los globos o fincas antes descritas, asi como las mejoras que
sobre éste se construyan, por un periodo de veinte (20) afios contados a partir de la
fecha refrendo de este contrato. El presente contrato podra ser renovado a opcion
de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., hasta por un (1) periodo adicional de
veinte (20) afios. Al terminar este Contrato o su prorroga, la arrendataria devolvera
a la Universidad el area arrendada en buen estado, salvo por el deterioro natural
causado por la accion del tiempo y el uso normal de la misma, incluyendo las
mejoras realizadas en el area arrendada las cuales la Universidad se obliga a recibir
sin que tenga que pagar suma alguna por dichas mejoras.

Algunas consideraciones del contrato

e Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., se obliga a pagar al arrendador un
canon mensual de B/. 14,523, del contrato original y de su adenda No. 1, mas
B/.2,443, segun adenda No. 2 al contrato. EI canon mensual establecido sera
incrementado a partir del cuarto aino progresivamente cada tres afios hasta un
maximo de 2%. A diciembre 2019 el canon de arrendamiento mensual es de
B/.17,610.

e El arrendador otorg6 un derecho de preferencia para la compra total o parcial del
area arrendada, dandole la primera opcién de compra a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

e La Universidad autoriz6 a Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., 0 a sus
subarrendatarios para construir en el area arrendada cualesquiera mejoras que
estimen conveniente durante la vigencia del Contrato de Arrendamiento y su
prérroga, incluyendo trabajos de infraestructura necesarios para la operacion del
area arrendada, por una suma no mayor de Diez Millones de Balboas
(B/.10,000,000.00), para los efectos de reconocimiento de la inversién. La
arrendataria tendra derecho a que la Universidad le reembolse las sumas que
hubiere invertido o invierta en el futuro en la construccion de infraestructuras que
realice en cada una de las fases en el area arrendada, incluyendo el costo de los
planos, hasta por un monto del setenta por ciento (70%) del tope antes
mencionado, de la inversiéon para tal fin realizada, sin intereses, mediante una
reduccion hasta del cincuenta por ciento (50%) del canon de arrendamiento
mensual pactado en este contrato.
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18. Valor razonable de los instrumentos financieros

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de
activos y pasivos financieros significativos y el nivel de jerarquia de la medicion del

valor razonable:

2019 2018
Valor Valor
Valor en razonable Valoren razonable
libros (Nivel 3) libros (Nivel 3)
Activos:
Efectivo y equivalente de
efectivo 500,464 500,464 360,558 360,558
Alquiler por cobrar 38,613 38,613 99,872 99,872
Total 539,077 539,077 460,430 460,430
Pasivos:
Sobregiro bancario 434,403 434,403 369,065 369,065
Préstamos bancarios
por pagar 36,518,000 36,681,638 39,223,037 37,851,586
Bonos por pagar 4,946,000 4,946,000 4,946,000 4,946,000
Cuenta por pagar proveedor 19,659 19,659 208,445 208,445
Total 41,918,062 42,081,700 44,746,547 43,375,096

El valor en libros del efectivo, depdsito a plazo fijo, cuentas por cobrar y pagar,
sobregiros bancarios se aproximan a su valor razonable por su naturaleza a corto

plazo.

El valor razonable de los préstamos bancarios por pagar representa la cantidad

descontada de los flujos de efectivo estimados a pagar.

Los flujos futuros de

efectivo se descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su valor

razonable.
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19. Litigio
|. PROCESO DE INVESTIGACION PATRIMONIAL

Investigacion Patrimonial ante el Tribunal de Cuentas, sustentada en el Informe de
Auditoria No. 032-190-2016-DINAG-DESAAG, relacionado con el Contrato de
Arrendamiento Num. 2006-72 de 14 de abril de 2007, y las adendas adicionadas,
celebrado entre la Universidad de Panama y la empresa Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A., para el arrendamiento de una superficie de 392,513,32 m2,
segregada de la Finca No. 17908, propiedad de dicho Centro de Estudios, cuya
segregacion dio origen a las fincas No. 293111, No0.309838 y N0.444921.

El estatus del caso es cerrado y archivado.

Una vez agotada la etapa de investigacion, la Fiscalia General de Cuentas, a
través de la Vista Fiscal Patrimonial No. 49/18 de 4 de diciembre del 2018, solicitd
el llamamiento a juicio de responsabilidad patrimonial de las personas naturales y
juridicas que resultaron vinculadas, sin embargo, el Tribunal de Cuentas mediante
Auto No. 65-2019 del 11 de marzo de 2019, dispuso que no existia lesion
patrimonial y que lo que correspondia, era el cierre y archivo de la investigacion.

La Fiscalia de Cuentas presentd Recurso de Reconsideracion No.3/19 de 2 de
mayo de 2019 en contra del Auto No0.65-2019 del 11 de marzo de 2019, que
ordeno el cierre y archivo del expediente.

Mediante Auto No0.221-2019 de 11 de julio de 2019 se resolvidé negar el Recurso

de Reconsideracion presentado por el Fiscal de Cuentas contra Auto No.65-2019
del 11 de marzo de 2019.
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ll. INVESTIGACION PENAL POR EL DELITO CONTRA LA ADMINISTRACION
PUBLICA EN PRESUNTO PERJUICIO DE LA UNIVERSIDAD DE PANAMA

Investigacion iniciada ante el Juzgado Noveno de Circuito Penal de Panama, por
el supuesto hecho irregular contentivo de los reparos sustentados en el Informe
de Auditoria No. 032-190-2016-DINAG-DESAAG de 23 de junio de 2016,
complementado a través del Informe de Complementacion
Num.010-190-2017-DINAG-DESASSS de 17 de febrero de 2017, relacionado
con “el Contrato de Arrendamiento Num. 2006-72 de 14 de abril de 2007, y las
adendas adicionadas, el cual fue celebrado entre la Universidad De Panama y
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., para el arrendamiento de una superficie
de 329,513,32 m2, segregada de la Finca 17908, propiedad de dicho centro de
estudios, cuya segregacién dio origen a las Fincas No. 293111, 309838 y 444921
asi como el presunto prejuicio econédmico causado al Estado y la vinculacién de
las personas naturales y juridicas mencionadas con el mismo.

Mediante Auto No.7 de 2 de septiembre de 2019 el juez de la causa declar6
Sobreseimiento Provisional. Dicha decision fue objeto de apelacion y el Segundo
Tribunal de Justicia mediante Auto de Segunda Instancia No. 2 de 2 de enero de
2020 revoco la decision de Primera Instancia y decreta sobreseimiento Definitivo y
en consecuencia ordena el archivo del expediente.

Actualmente se encuentra en proceso de notificacion de la decisidon de segunda
instancia.

20. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Los principales riesgos de instrumentos financieros identificados por la
Administracion de la Compania se describen a continuacion:

a) Riesgo de crédito

La Compaiiia no tiene riesgo de crédito por la naturaleza de sus operaciones.
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21.

b) Riesgo de liquidez

La liquidez se controla con las operaciones normales del negocio.

Eventos subsecuentes

En diciembre 2019, la Compafiia, obtuvo autorizacion de la Superintendencia de
Mercado de Valores a través de la Resolucion SMV 576-19 para la emision de
Bonos Corporativos Rotativos hasta por la suma de B/.100,000,000.

En marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) declaro al brote
del nuevo coronavirus (COVID-19) como una pandemia, que continda
propagandose en todo el mundo. En respuesta a esto, el Gobierno de la
Republica de Panama declaro estado de emergencia nacional, y decreto el cierre
temporal de todas las compafias en el territorio nacional fuera de aquellas
dedicadas a la venta de alimentos, farmacias, hospitales y entidades bancarias. Si
bien actualmente se espera que la interrupcion sea temporal, existe incertidumbre
en cuanto a la duracién, asi como a la linea de tiempo de recuperacién. Aunque la
compaiia espera que este asunto no tenga un impacto significativo en sus
operaciones, se estan tomando las debidas medidas para mantener la continuidad
del negocio.

. Los ingresos por alquileres contintan sin interrupciones, existen unos pocos
clientes que han solicitaron ayuda, y en respuesta a esto se les ha dado
términos de crédito de tres meses (corto plazo).

o Hay en efectivo para pagar toda la operacién incluido el servicio de deuda
para varios meses con una prueba acida de cero ingresos en cobro.
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Al Fiduciario
The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A.
Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A./Fideicomiso Parque Sur (en adelante, el “Fideicomiso”), que es
administrado por The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario (en
adelante, el “Fiduciario”), que comprenden el estado de activos y activos netos al 31 de
diciembre de 2019, los estados de ingresos y gastos, cambios en los activos netos y
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como las notas, que
comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

En nuestra opinién, los estados financieros del Fideicomiso por el afio terminado el 31
de diciembre de 2019 han sido preparados, en todos sus aspectos importantes, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Base de la Opinidn

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 Relacion con
la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Somos independientes del
Fiduciario de conformidad con el Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad
del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del
IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra auditoria de
los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de
Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion.

Otros asuntos
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2018, no fueron auditados, los mismos

fueron suministrados por la administracion y se presentan solo para propdésito de
comparacion.

ASSURANCE « TAX - ADVISORY - LEGAL

Baker Tilly Panama Audit, S.A. trading as Baker Tilly is @ member of the global network of Baker Tilly International Ltd., the members of which are
separate and independent legal entities.



Responsabilidades del Fiduciario en relacion con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacion de los estados financieros de
conformidad con las NIIF, por determinar la aceptabilidad de la base de contabilidad y
por el control interno que el Fiduciario determine que es necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que estén libres de errores de importancia relativa,
debido ya sea a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la
capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y
utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o
el Fideicomitente tengan la intencion de liquidar el Fideicomiso o cesar sus
operaciones, o bien no haya otra alternativa realista mas que ésta.

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

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

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

o Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los
estados financieros, 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 opinion. El riesgo de no detectar un error de importancia
relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas o la evasion del control interno.

o Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propédsito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno del Fiduciario.



. Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables y la correspondiente informacién
revelada por el Fiduciario.

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

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran la
presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario 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 cualquier deficiencia significativa del control interno que
identifiquemos durante la auditoria.
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A./FIDEICOMISO

PARQUE SUR

The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario

(Panama, Republica de Panama)

Estado de Activos y Activos Netos
31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Activos Nota 2019 2018

Depdsitos en bancos 4 453,479 304,356
Total de activos 453,479 304,356

Activos Netos

Aportes recibidos 476,851 320,631

Déficit acumulado (23,372) (16,275)
Total de activos netos 453,479 304,356

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros.
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A./FIDEICOMISO
PARQUE SUR

The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario

(Panama, Republica de Panama)

Estado de Resultados
Por el terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

2019 2018
Ingresos:

Intereses ganados sobre depésitos 2,564 2,367
Total de ingresos 2,564 2,367

Gastos de operaciones:
Comisiones pagadas 7,450 7,450
Impuestos pagados 632 476
Gastos bancarios 829 553
Gastos legales - 334
Otros 750 -
Total de gastos de operaciones 9,661 8,813
Exceso de gastos sobre ingresos (7,097) (6,446)

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros.
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A./FIDEICOMISO

PARQUE SUR

The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario

(Panama, Republica de Panama)

Estado de Cambios en los Activos Netos
Por el terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Aportes Déficit Total de

recibidos acumulado activos netos
Exceso de gastos sobre ingresos - (9,829) (9,829)
Aportes recibidos 9,296,674 - 9,296,674
Retiro de aportes (8,321,689) - (8,321,689)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 974,985 (9,829) 965,156
Exceso de gastos sobre ingresos - (6,446) (6,446)
Aportes recibidos 19,538,922 - 19,538,922
Retiro de aportes (20,193,276) - (20,193,276)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 320,631 (16,275) 304,356
Exceso de gastos sobre ingresos - (7,097) (7,097)
Aportes recibidos 19,610,759 - 19,610,759
Retiro de aportes (19,454,539) - (19,454,539)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 476,851 (23,372) 453,479

Las notas que se acompanan son parte integral de los estados financieros.
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A./FIDEICOMISO

PARQUE SUR

The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. como Agente Fiduciario.

(Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

Nota 2019 2018
Actividades de operacion:
Exceso de gastos sobre ingresos (7,097) (6,446)
Ajustes para conciliar el exceso de gastos sobre ingresos
y el efectivo de las actividades de operacion:
Ingresos por intereses (2,564) (2,367)
Efectivo generado de operaciones
Intereses recibidos 2,564 2,367
Efectivo utilizado en actividades de operacion (7,097) (6,446)
Actividades de financiamiento:
Aportes de los fondos de fideicomisos, neto de retiros 156,220 (654,354)
Efectivo provisto por (utilizando en) actividades
de financiamiento 156,220 (654,354)
Aumento (disminucién) 149,123 (660,800)
Efectivo al inicio del periodo 304,356 965,156
Efectivo al final del periodo 4 453,479 304,356

Las notas que se acompafan son parte integral de los estados financieros.
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FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A./FIDEICOMISO

PARQUE SUR

The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. como Agente Fiduciario
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

1.

Informacion General

El Fideicomiso The Bank of Nova Scotia (Panama), S. A. / Fideicomiso Parque Sur
(en adelante, el “Fideicomiso”), fue constituido bajo las leyes de la Republica de
Panama, el 6 de julio de 2017 y enmendado el 18 de septiembre de 2019.

El Fideicomiso, fue constituido bajo un contrato de fideicomiso de garantia, en el
cual se describen:

- El “Fideicomitente”, representado por Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
- El “Beneficiario”, conformado por The Bank of Nova Scotia, Sucursal Panama.

- El “Fiduciario”, representado por The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.
(antes, RBC Investments Panama, S.A.; en adelante, la “Compaiia”) sociedad
constituida el 7 de mayo de 2007 de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama. Hasta el 23 de abril de 2010, la Compafiia fue subsidiaria 100% de
RBC Dominion Securities Global Limited, y en esa fecha The Bank of Nova
Scotia Limited (Bahamas) adquirié el 100% de sus acciones, la cual a su vez es
subsidiaria 100% poseida por The Bank of Nova Scotia (Canada), la Compaiiia
Matriz. Mediante Escritura Publica No. 9,459 de 26 de abril de 2010, la
Companiia cambidé su nombre a Scotia Investments Panama, S.A. Mediante
Escritura Publica No. 19,772 de 16 de septiembre de 2010, se modifica su
nombre a The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. Cuenta con una Licencia
Fiduciaria emitida por la Superintendencia de Bancos de Panama, segun
Resolucién No. 010-2010 del 14 de septiembre de 2010.

El Fideicomiso tiene como objetivo garantizar el pago puntual y completo de los
saldos adeudados de los contratos de préstamos otorgados por The Bank of Nova
Scotia y de los saldos adeudados de la Serie A del Programa Rotativo de Bonos
Corporativos, que se desea poner en circulacion. Registrado segun Resolucion
SMV No. 576-19 de 23 de diciembre de 2019, de la Superintendencia del Mercado
de Valores de Panama.

Las cifras de desempefo financiero y flujo de efectivo comprenden el periodo
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del afio 2019.
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El Fideicomiso es administrativo en las oficinas del Fiduciario — The Bank of Nova
Scotia (Panama), S. A., ubicadas en Punta Pacifica, Calle Darién, Torres de las
Ameéricas, Torre A, Piso No. 5, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

El negocio de fideicomisos en Panama esta regulado mediante la Ley No. 1 del 5
de enero de 1984, modificada por la Ley No. 21 de 10 de mayo de 2017.

2. Base de preparacion
(a) Base de preparacion

El Fiduciario registra las transacciones del Fideicomiso segun la base de
costo historico.

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

(b) Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre
cambio con el dolar (USD) de los Estados Unidos de América. La Republica
de Panama no emite papel moneda propio y, en su lugar, el dolar de los
Estados Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.

3. Resumen de las politicas de contabilidad significativas

Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas
consistentemente por el Fiduciario a todos los periodos presentados en estos
estados financieros.

(a) Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo y los depdsitos
a la vista altamente liquidos que son facilmente convertibles a un monto
conocido de efectivo y estan sujetos a un riesgo no significativo de cambios
en su valor.
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(6)

(c)

(d)

(e)

()

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por intereses sobre instrumentos financieros son reconocidos
en el estado de ingresos y gastos bajo el método de efectivo, o sea,
conforme se reciben en efectivo.

Reconocimiento de otros gastos del fideicomiso
Otros gastos del Fideicomiso se reconocen conforme se incurren.
Baja de activos financieros

Se da de baja un activo financiero solo cuando los derechos contractuales a
recibir sus flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferido los
activos financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo a otra entidad.

Si no se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la
propiedad y se continua con el control del activo transferido, se reconoce su
interés retenido en el activo y un pasivo relacionado para los montos que
pudieran tener que pagar. Si se retienen sustancialmente todos los riesgos y
beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, se continta
reconociendo el activo financiero y también se reconoce un pasivo
garantizado por el importe recibido.

Aportes al Fideicomiso

Todos los derechos cedidos, los cuales incluyen los flujos destinados por el
Fideicomitente, segun este lo autorice y los contratos de servicios conexos,
son reconocidos como aportes al activo neto del Fideicomiso conforme se
reciben.

Retiros de aportes al Fideicomiso
Corresponden a todos los desembolsos que debe efectuar el Fiduciario de
conformidad y en cumplimiento con el respectivo Contrato de Fideicomiso,

los cuales se reconocen como retiros de aportes al patrimonio del
Fideicomiso conforme se desembolsan.
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4,

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros
pueden ser negociados en una transaccion comun entre las partes interesadas,
debidamente informados y en condiciones de independencia mutua.

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

El valor en libros de los depédsitos en banco, instrumento financiero mas

importante, se aproxima a su valor razonable por su liquidez y vencimiento a corto
plazo.

Depédsitos en bancos

Los depdsitos en Bancos se detallan a continuacién, para propdsitos de
conciliaciéon con el estado de flujos de efectivo.

2019 2018
Depdésitos de ahorro 453,479 304,356

El contrato establece ciertas clausulas restrictivas para el uso de los fondos de la
cuenta del Fideicomiso.

Activos del Fideicomiso

Los activos del Fideicomiso estan integrados por:

- El saldo de la cuenta de ahorro del Fideicomiso, que al 31 de diciembre de 2019
asciende a B/.453,479.

11
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- Los pagos pactados en contratos de sub-arrendamiento que han sido
debidamente cedidos al Fiduciario.

- Primera hipoteca y anticresis hasta por la suma de USD17,724,999.97, de las
fincas 30174981, 30174982, 30151989 y 30239619, inscritas en el Registro
Publico de Panama, bajo el cédigo de ubicacién 8718 de la Seccion de Propiedad
Horizontal, Provincia de Panama y de las fincas 414351, 414352, 414353,
414354, 414355, 414356 y 414357, inscritas en el Registro Publico de Panama,
al documento 2326122 de la Seccion de Propiedad Horizontal, Provincia de
Panama.

Primera hipoteca y anticresis hasta por la suma de USD 22,850,555.52, de las
fincas 30132792, 30199834, 30199835, 30199836, 30239616, 30239617 vy
30239618, inscritas en el Registro Publico de Panama, bajo el cédigo de
ubicacion 8718 de la Seccion de Propiedad Horizontal, Provincia de Panama y de
las fincas 468790, 468840, 468842, 468843 y 468844, inscritas en el Registro
Publico de Panama, al documento 2608510 de la Seccion de Propiedad
Horizontal, Provincia de Panama.

Los derechos que surjan de las pélizas de seguros con las cuales se mantengan
aseguradas las fincas gravadas.

Los dineros, bienes y derechos que produzcan los bienes fiduciarios en concepto
de ganancias de capital, intereses, créditos, indemnizaciones u otro concepto o
que resulten de dichos bienes fiduciarios por razén de ventas, permutas, canjes o
por cualquiera otra razon.

7. Contingencias
Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no esta involucrado

en litigios o reclamacion alguna que sea probable que origine un efecto adverso
significativo en su situacion financiera o su desempeiio financiero.

12
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8. Cumplimiento del marco regulatorio

El acuerdo No. 3-2017 de la Superintendencia del Mercado de Valores en su
articulo del 17 de abril de 2017, en su articulo 7, indica lo siguiente sobre el
contenido de las garantias de emisién, en caso de que el instrumento a través del
cual se constituya la garantia sea un fideicomiso (Parrafo 6-O).

Debera presentarse un resumen de las obligaciones y responsabilidades del
contrato de fideicomiso que incluya como minimo:

Presentacion de informes, incluyendo sin limitar Estados Financieros Auditados
del fideicomiso, los cuales deberan ser presentados como parte del Informe de
Actualizacion Anual (IN-A).

La Ley 21 de 10 de mayo de 2017, que establece las normas para la regulacion y
supervision de los fiduciarios y del negocio de fideicomisos y dicta otras
disposiciones, decretada por la Asamblea Nacional, establece entre sus articulos
lo siguiente:

e Articulo 29. Contabilidad separada por cada fideicomiso: La empresa fiduciaria
debera llevar contabilidad separada por cada patrimonio fideicomitido. La
informacion contable de cada uno de los fideicomisos, que incluya los activos o
bienes que lo conforman, sus obligaciones financieras o acreencias, ingresos y
egresos, debera mantenerse actualizada y debera acompanarse de
documentacion de respaldo, como contratos, facturas, recibos y cualquier otra
documentacion necesaria para sustentar la transaccion de cada patrimonio
fideicomitido.

Dentro de los tres meses siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal, el fiduciario
presentara a la Superintendencia de Bancos un estado financiero auditado de los
fideicomisos administrados, que incluya a todos los fideicomisos administrados
por la Fiduciaria.

El estado financiero a que se refiere este articulo debera cumplir con las normas

de contabilidad, técnicas y prudenciales que la Superintendencia de Bancos
establezca para el efecto.

13



FIDEICOMISO THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A./FIDEICOMISO
PARQUE SUR

The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A. como Agente Fiduciario

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2019

(Cifras en Balboas)

La informacion a que se refiere el primer parrafo de este articulo debera
mantenerse y estar disponible por un periodo no menor de cinco afos, contados a
partir del ultimo dia del afio calendario dentro del cual las transacciones para las
que aplican estos registros fueron completadas.

Los estados financieros del Fideicomiso The Bank of Nova Scotia (Panama),

S.A./Fideicomiso Parque Sur al 31 de diciembre de 2019 han sido emitidos en
cumplimiento con el citado articulo.
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Resumen

Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. {en adelante, Moody's Local PA) otorga la categoria
AA-pa a la Serie A Senior de Bonos Corporativos de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (en
adelante, el Emisor o Parque Sur), la misma que se emitira bajo un Programa Rotativo de Bonos
Senior y Bonos Subordinados, de hasta US$100.0 millones.

La calificacién otorgada se sustenta en la estable generacion de flujos del Emisor proveniente del
subarrendamiento de galeras de almacenaje a empresas multinacionales y de gran prestigio local,
lo cual se evidencia en el aumento sostenido del EBITDA y Flujo de Caja Operativo (FCO),
brindandole una adecuada cobertura de los gastos financieros y del Servicio de Deuda (parte
corriente de la deuda de largo plazo + gastos financieros). La calificacion también considera los
adecuados niveles de endeudamiento que mantiene el Emisor, evidenciado en la baja Palanca
Contable (pasivo / patrimonio) y la consistente mejora en la Palanca Financiera (deuda financiera
total / EBITDA LTM), los cuales, de acuerdo con las proyecciones recibidas, se espera contintien
manteniendo la tendencia decreciente, considerando que la Serie A calificada serd utilizada para
reemplazar deuda financiera existente y mantiene un cronograma de amortizacion parcial a lo largo
de su vigencia. La calificacion igualmente recoge el respaldo que le brinda la estructura misma de
la Serie A Garantizada, la cual contempla la cesion de bienes inmuebles custodiados por el
Fideicomiso de Garantia, asi como la cesién de los flujos provenientes de los cénones de
arrendamiento que reciben de los subarrendatarios del Emisor, los cuales son depositados
mensualmente en una Cuenta de Concentracion de manera que puedan ser administrados por el
Fideicomiso para el pago del Servicio de Deuda. Adicionalmente, la Serie A de Bonos Garantizados
cuenta con la garantia de las pdlizas de seguro de los bienes inmuebles incorporados en el
Fideicomiso de Garantia, las cuales deben cubrir en todo momento una suma no menor al 100%
de las obligaciones garantizadas y 80% en el caso del valor de reposicion de los activos. La
calificacion también contempla el establecimiento de un Loan To Value (LTV) maximo de 70% que
debera mantener el valor de los bienes inmuebles (mejoras a la propiedad arrendada) cedidos al
Fideicomiso de Garantia sobre el saldo en circulacién de los Bonos Garantizados, al igual que la
Cobertura de Servicio de Deuda que deberd cumplir el Emisor de minimo 1.30 veces con los flujos
que ingresen al Fideicomiso. Al corte del presente andlisis, el Emisor cumple con ambos resguardos
y, considerando que la emision de la Series A de Bonos Corporativos Garantizados no contempla
deuda incremental, se espera que las coberturas se mantengan. Aporta igualmente el hecho de que
la ocupacion de los inmuebles se situé en 97% al corte de analisis.

No obstante lo anterior, a la fecha limita al Emisor contar con una mayor calificacion el descalce
existente entre los vencimientos de los contratos de alquiler y la deuda a ser emitida a través de la
Serie A Senior de Bonos Corporativos, toda vez que en los préximos cinco afios estaran venciendo
29 contratos que representan el 54.08% de sus ingresos, a lo cual se suma la alta concentracién
que mantiene en sus principales clientes, donde los cinco principales representan el 48% de los
ingresos. Con relacion al descalce entre plazo de la emision y el vencimiento de parte de los
contratos de alquiler, se debe sefialar que el Emisor busca mitigar este riesgo a través de gestiones
previas de renovacion, las mismas que se llevan a cabo entre seis meses a un afio antes del
vencimiento. De igual manera, la estructura de amortizacion de la Serie A (amortizaciones
mensuales de US$225.4 mil, con cuota balloon al final) mitiga en parte dicho riesgo, toda vez que
el principal del Bono sera menor al monto emitido al momento de producirse el descalce.


mailto:ana.carrizo@moodys.com
mailto:ana.carrizo@moodys.com
mailto:linda.tapia@moodys.com
mailto:linda.tapia@moodys.com

MOODY'S LOCAL | PANAMA CORPORATIVO

Se ponderd igualmente que el Emisor adopta parcialmente practicas de Buen Gobierno Corporativo, dado que no mantiene directores
independientes. A pesar de lo anterior, se debe mencionar que Parque Sur es subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, la
cual es regulada por la Ley 23-2015, contando con una politica de dividendos y un Director Independiente; asimismo, Parque Sur -como
subsidiaria de Prima- tiene como politica interna la distribucién del 90% de sus utilidades.

Respecto a los indicadores financieros de Parque Sur, se ponderé igualmente los bajos indicadores de liquidez que registra, lo cual recoge
la fuerte concentracion de sus activos en el largo plazo y los pagos de dividendos equivalentes al 90% de la utilidad neta fiscal del periodo
que estd obligado a realizar para cumplir con la normativa de la Direccion General de Ingresos (DGl), en calidad de subsidiaria de una
sociedad de inversion inmobiliaria.

Moody's Local continuard monitoreando de la evolucién de los principales indicadores financieros y proyecciones del Emisor, asi como
el cumplimiento de los resguardos financieros, de tal manera que la categoria asignada se mantenga acorde con el nivel de riesgo de los
instrumentos calificados.

Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la calificacién

»  Establecimiento de Politicas de Buen Gobierno Corporativo.
»  Mejora en el calce entre el vencimiento de la deuda y de los contratos de alquiler.
»  Disminucion en la concentracion por arrendatario.

»  Mejora en los indicadores de liquidez, incluyendo reportar un Capital de Trabajo positivo.

Factores criticos que podrian llevar a una disminucioén en la calificacién

»  Disminucion relevante en los flujos generados por el Emisor, pudiendo llevar al incumplimiento del resguardo de cobertura del
Servicio de Deuda.

»  Pérdida de valor de mercado de las propiedades cedidas al Fideicomiso (mejoras a la propiedad arrendada, dado que el terreno es
alquilado a la Universidad por medio de concesion) que afecten la cobertura del saldo de los Bonos Corporativos Senior.

»  Incumplimiento de las proyecciones remitidas por el Emisor, incluyendo la toma de nueva deuda que estrese sus indicadores de
solvencia.

»  Modificacién de los términos y condiciones pactados en los Contratos de Emision de la Serie A que terminen afectando el grupo de
mejoradores de la estructura (respaldo de garantias y resguardos financieros).

»  Incumplimiento de los resguardos financieros y compromisos contractuales establecidos en el Prospecto.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacion

»  Moody’s Local PA no tuvo acceso al Suplemento Final de la Serie A calificada. No obstante, se contd con el Prospecto Final del
Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta US$100 millones aprobado por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) y una validacion del Emisor que las condiciones de la Serie A calificadas no cambiaran en monto ni en plazo respecto a lo
evaluado.

Indicadores Clave

Tabla 1
PARQUE INDUSTRIALY CORPORATIVO SUR, S.A.
Jun-19 LTM Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Activos (US$/Miles) 181,244 181,045 183,117 183,196 125,354
Ingresos totales (US$/Miles) 16,639 16,488 15,628 13,321 10,120
EBITDA (US$/Miles) 16,154 16,186 14,684 12,184 8,736
Deuda Financiera / EBITDA 2.665x 2.75x 3.31x 4.42x 7.01x
EBITDA / Gastos Financieros 4.89x 4.97x 4.49x 3.72x 2.52x
FCO / Servicio de la Deuda 2.14x 2.15x 1.21x 1.20x 1.11x

Fuente: Parque Industrial y Corporativo Sur / Elaboracién: Moody's Local PA

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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Tabla 2
THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A. (FIDUCIARIO)
Jun-19 LTM Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Activos (US$ Miles) N/D 11,670 11,684 11,690 12,433
Utilidad Neta (US$ Miles) N/D -25 28 -482 -1,628
ROAA N/D -0.11% 0.12% -2.00% -13.09%
ROAE N/D -0.11% 0.12% -2.05% -13.56%
Fuente: Scotiabank / Elaboracion: Moody's Local PA
Tabla 3
Resguardos de las Series Garantizadas*
Jun-19 Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Relacion Deuda a Valor de las garantias hipotecadas < 70%** 23.46% 24.23% 29.59% 40.19% 61.85%
Cobertura del Servicio de Deuda > 1.30x*** 1.17x 2.35x 1.80x 1.58x 1.18x

* La Serie A de Bonos Garantizados mantendran los mismos resguardos que mantiene el préstamo a mediano plazo vigente con Scotiabank. Los indicadores se miden semestralmente.
** Saldo de Bonos Garantizados / Valor de mercado de las garantias hipotecadas

*** Ganancia Operativa Neta/Servicio de Deuda. La Ganancia Operativa Neta incluye gastos recurrentes y no recurrentes.

Fuente: Parque Industrial Sur / Elaboracién: Moody's Local PA

Generalidades

Descripcion de la Estructura

A la fecha del presente informe, Parque Sur se encuentra en proceso de registrar un Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta
US$100.0 millones, los cuales podran ser emitidos en multiples Series que podran ser Senior o Subordinadas, con plazos de hasta 10
afios. Resulta positivo dentro de la estructura la existencia de un Fideicomiso de Garantia administrado por The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A. que custodia todos los bienes hipotecados para beneficio de los tenedores de los Bonos en caso de que exista algun tipo
de incumplimiento por parte del Emisor. En el caso de los Bonos Subordinados No Acumulativos que registra el Emisor, los mismos no
cuentan con garantias especificas y estan subordinados al resto de pasivos de Parque Sur. Para mayor detalle sobre la estructura, consultar
Anexo |ll.

Entidades Participantes

El Emisor - Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Parque Sur)

Parque Sur -subsidiaria al 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.- es una sociedad anénima constituida el 29 de diciembre de
2005 con el propésito de desarrollar un proyecto de construccion de galeras de almacenaje para alquiler, el cual se encuentra ubicado en el
corregimiento de Tocumen, cerca del Aeropuerto Internacional de Tocumen. Mediante Resolucién N° 201-5870 de fecha 23 de noviembre de
2016, la Direccion General de Ingresos ordend la inscripcién de Parque Sur en el registro de sociedades inmobiliarias de la DGI como subsidiaria
de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria.

El complejo, que inicié operaciones en noviembre de 2010, se encuentra conformado por 15 edificios, de los cuales algunos son bodegas
estandarizadas y otras son bodegas built-to-suit personalizadas para que las entidades puedan acoplar sus instalaciones al disefio que les parezca
mas funcional. En el 2018 se incorpord en el complejo una estructura que alberga locales comerciales. A la fecha del presente informe, Parque
Sur cuenta 48 arrendatarios, entre los que destacan compafiias multinacionales como DHL, Nestlé, Yobel, Kimberly Clark, Crowley, Logitech,
Bimbo, Sika, entre otras, asi como compaiiias de prestigio local, tales como Dicarina, Supermercados Xtra, Importadora Maduro, Industrias
Panama Boston, Elmec, Grupo Silaba, entre otras. El promedio de ocupacion, al 30 de junio de 2019, es de 97.24%. Al medir la concentracion al
mismo corte, se tienen que dos de los clientes de Parque Sur concentran el 25% de sus ingresos.

Parque Sur mantiene un compromiso de arrendamiento operativo con la Universidad de Panamd, el mismo que se encuentra respaldado
mediante contrato N° 2006—-72 y sus adendas, adjudicado a través de una licitacion Publica en el 2007. Dicho contrato concede en
arrendamiento a favor de Parque Sur una serie de terrenos de aproximadamente 43 hectareas en total, de las cuales 32 hectdreas son utilizadas
segun contratos y adendas. El plazo de la concesidn es de 20 afios contados a partir de la fecha de refrendo del contrato, por lo cual la concesion
vence el 18 de abril de 2031, fecha en la cual Parque Sur tiene la opcién unilateral de renovar el periodo de arrendamiento por 20 afios mas; es
decir, hasta el 2051. Al terminar el Contrato o su prérroga, Parque Sur deberd regresar a la Universidad de Panama el terreno arrendado,
incluyendo las mejoras realizadas sobre el mismo, y tendra derecho a que la Universidad de Panama le reembolse hasta el 70% sobre una suma
hasta de US$10 millones (US$7.0 millones) sobre la suma que el arrendatario invierta en la construccién de infraestructuras sobre el area
arrendada por medio de la reduccién del canon de arrendamiento mensual hasta por 50%. El canon actual mensual de arrendamiento pagado a
la Universidad de Panama es de US$17,609.54. El canon mensual se incrementa cada tres afios, hasta un maximo de 2%.

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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El parque logistico es administrado y operado por Hines Property Management, la cual es una compafia de origen estadounidense que se
especializa en administrar inmuebles a nivel mundial. El contrato de prestacién de servicios tiene una duracién de cinco afos que se renueva
automaticamente a partir de marzo de 2011, salvo que las partes establezcan lo contrario. Dicho administrador se encarga, entre otras tareas,
de la limpieza, seguridad, administracion y mantenimiento de las instalaciones.

El Fiduciario - The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.

La estructura de las emisiones de Series Bajo el Programa de Bonos Corporativos Garantizados involucra a The Bank of Nova Scotia
(Panama), S.A. como Fiduciario. Como tal, dicho banco se encarga de gestionar los bienes cedidos por el Emisor, ademas de ejercer el
debido monitoreo acerca del valor de estos a fin de validar el cumplimiento de las clausulas pertinentes.

Desarrollos Recientes

Los Estados Financieros Interinos de Parque Sur, al 30 de junio de 2019, sefialan tres litigios de los cuales, a la fecha del presente informe,
dos se encuentran archivados o cerrados. El primero estuvo relacionado con un proceso de investigacién patrimonial por el contrato de
arrendamiento entre la Universidad de Panama y Parque Sur. De acuerdo con lo sefialado por los abogados de Parque Sur, Morgan &
Morgan, el mismo se cerré y archivo luego de que, el 11 de julio de 2019, se negara el recurso de reconsideracion presentado por el fiscal
de cuentas contra Auto N° 65-2019 del 11 de marzo de 2019. El segundo litigio se encuentra archivado y estuvo relacionado a una
demanda contencioso-administrativa de nulidad sobre el Contrato de Arrendamiento N° 2006-72 celebrado entre la Universidad de
Panama y Parque Sur. De acuerdo con lo indicado en las notas de los Estados Financieros de Parque Sur al 30 de junio de 2019, mediante
Resolucion de fecha 21 de junio de 2018 emitida por la Sala Tercera de la Corte, se revocd la resolucion judicial que admitia la demanda
y, en su defecto, se declard la no admision de esta con el consecuente archivo del proceso contencioso de nulidad. Finalmente, el tercer
litigio hace mencién a sumatorias en averiguacion por la supuesta comisidn de delito contra la administracién publica, en perjuicio de la
Universidad de Panama. Sobre este caso, de acuerdo con lo sefialado por Morgan & Morgan, mediante Auto N° 7 del 2 de septiembre
de 2019, el juez declard Sobreseimiento Provisional y, a la fecha de este andlisis, se encuentra en el Segundo Tribunal Superior para
resolver la apelacidn presentada por los abogados de Parque Sur contra el Auto de Sobreseimiento Provisional, toda vez que se busca
que se decrete el Sobreseimiento Definitivo.

Analisis Financiero del Deudor - Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

Activos y Liquidez

AJUSTE EN ACTIVOS POR LA DEVALUACION DE LAS PROPIEDADES DE INVERSION. BAJOS NIVELES DE LIQUIDEZ POR LA NATURALEZA
MISMA DEL NEGOCIO.

Al cierre fiscal 31 de diciembre de 2018, los activos de Parque Sur disminuyeron en 1.13% con respecto al 2017 debido a menores saldos
en propiedades de inversion y la reduccion en los saldos mantenidos en fondos en fideicomiso. La reduccion en el rubro de propiedades
de inversién -que representa el 97.11% de los activos (ver grafico 1)- se sustenta en el efecto neto de la disminucion de US$1.8 millones
en el valor de las propiedades, y la incorporacién de locales comerciales por US$0.4 millones. La disminucién en el valor de las
propiedades obedece a un ajuste por depreciacion realizado por la compafiia encargada del avalto Inversiones Panama Florida. Cabe
sefialar que las propiedades de inversién incorporan 24 propiedades, de las cuales 23 estan cedidas en garantia al Fideicomiso de Garantia
que ampara las Emisiones de Bonos Corporativos Garantizados. La disminucién en fondos en fideicomiso obedece al pago de dividendos,
los cuales, a partir de este afio, se estan realizando de manera mensual. Dada la naturaleza de la empresa, registrada como subsidiaria de
una sociedad de inversién inmobiliaria ante la DGI, debe repartir en dividendos el 90% de las utilidades. Al semestre terminado en junio
de 2019, los activos disminuyeron en 0.86% respecto al mismo periodo de 2018, nuevamente por la reduccion (-0.64%) en el valor de
las propiedades de inversion.

Seglin se muestra en el Grafico 2, Parque Sur reporta un bajo indice de liquidez que se refleja en un déficit capital de trabajo producto de

la naturaleza de las empresas de sociedades de inversion inmobiliaria, dado que la gran mayoria de los activos son a largo plazo,
compuestos por propiedades de inversion.

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.
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Grafico 1 Gréfico 2
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Estructura Financiera y Solvencia

DISMINUCION EN PASIVOS PERMITE MEJORAR LA PALANCA FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2018, los pasivos de Parque Sur disminuyeron en 8.30% producto de la amortizacién de la deuda a mediano plazo
que mantenia con Scotiabank para financiar la construccion del proyecto de galeras. Al 30 de junio de 2019, se observa la misma tendencia
al disminuir los pasivos en 3.83%, en linea con la amortizacién de la deuda financiera. La deuda financiera se compone del financiamiento
a mediano plazo otorgado por Scotiabank con un saldo de US$38.0 millones y por la Serie A de Bonos Corporativos No Garantizados
emitidos bajo un Programa de US$50 millones, con un saldo de US$4.9 millones. Esta Serie, no calificada por Moody's Local PA, fue adquirida
por su accionista Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria y tiene una estructura de pago bullet al vencimiento en el 2039. Por otro lado, el
Emisor se encuentra en proceso de registrar un nuevo Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta por US$100.0 millones, dentro
del cual emitira la Serie A, con calificacién AA-.pa por Moody's Local PA, hasta por US$36.96 millones, recursos que seran utilizados en su
totalidad para cancelar el remanente de la deuda con Scotiabank.

El patrimonio de Parque Sur ha mostrado una importante participacién dentro del balance, logrando alcanzar US$130.6 millones con una
participaciéon de 72.1% sobre el total de los activos al 31 de diciembre de 2018. Es de sefialar que el patrimonio se encuentra conformado
principalmente por cambios en el valor razonable de las propiedades de inversién. Asimismo, al cierre del ejercicio 2018, el patrimonio
muestra un aumento de US$2.5 millones (+2.06%) sustentado en la retencion parcial de las utilidades del periodo. Parque Sur, en calidad
de subsidiaria de una sociedad de inversion inmobiliaria, esta obligado por regulacién a distribuir anualmente no menos del 90% de las
utilidades netas fiscales del periodo. Al 31 de diciembre de 2018, el Emisor pagoé dividendos a su accionista Prima por US$8.6 millones. Al
30 de junio de 2019, el Emisor ha distribuido dividendos por US$4.7 millones. El bajo nivel de endeudamiento respecto del patrimonio
permite que el Emisor registre una baja Palanca Contable (pasivo / patrimonio), la misma que, al 30 de junio de 2019, se sitta en 0.37x. De
igual manera, la Palanca Financiera (deuda financiera total / EBITDA LTM), muestra una consistente mejora al ubicarse en 2.66x, lo que
recoge la disminucién de la deuda y la mayor generacion de EBITDA del Emisor.
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Rentabilidad y Eficiencia

INGRESOS CRECIENTES POR AUMENTOS ANUALES Y PENALIDADES. CONCENTRACION EN PRINCIAPLES LOCATARIOS.

Los ingresos de Parque sur se encuentran conformados principalmente por las rentas que cobra a sus locatarios por el alquiler de galeras
y, en menor escala, por el alquiler de terrenos, ductos y estacionamientos a los locatarios de las galeras. Todos los contratos de alquiler
se encuentran cedidos al Fideicomiso de Garantias que a la fecha se encuentra garantizando el préstamo a largo plazo otorgado por
Scotiabank y, proximamente, a los tenedores de la Serie A de Bonos Corporativos Garantizados, una vez se realice la emision y se amortice
el préstamo sefialado anteriormente. Los contratos cedidos tienen duraciones que oscilan entre dos y 15 afios, contando con clausulas
de aumento anual y penalidades por terminacion anticipada. En algunos casos, no se permite la terminacion anticipada del contrato y la
renovacién de estos se negocia hasta un afio antes del vencimiento, lo cual brinda a Parque Sur tiempo para conseguir un nuevo locatario
en el caso de que el mismo decida no renovar el contrato. Segln se observa en el Grafico 5, al 31 de diciembre de 2018, los ingresos de
Parque Sur reportaron un aumento interanual de 5.51%. Durante el ejercicio 2018, cinco contratos de alquiler fueron reemplazados por
nuevos locatarios y se incorporaron los alquileres de dos locales comerciales.

En promedio, cerca del 58% de los ingresos totales corresponden a las rentas de cinco de los 15 edificios que componen el complejo. Se
identifica, ademas, concentracién en los ingresos que generan los principales arrendatarios. Segln se observa en el Grafico 6, el 66% de
los ingresos totales de Parque Sur se distribuyen en las rentas que generan los 10 mayores inquilinos, mientras que los cinco principales
arrendatarios representan cerca del 48%. La concentracion en inquilinos se mitiga en parte por la calidad y bajo perfil de riesgo que
ostentan sus principales clientes, los cuales estan conformados por empresas de renombre local e internacional pertenecientes a los
sectores de logistica, almacenaje y distribucién de productos.

Durante el ejercicio fiscal 2018, se observé una disminucion de 20.75% en los gastos de administracion, asociado principalmente a
honorarios legales relacionados a la constitucion del Fideicomiso de Garantia para mejorar las condiciones del préstamo a largo plazo
otorgado por Scotiabank y comisiones pagadas a los brokers por nuevos contratos de alquiler, al igual que un aumento de 11.08% en
otros ingresos, relacionado a cuotas de mantenimiento y penalidades cobradas a locatarios por la terminacion anticipada del contrato
de alquiler, lo cual fue contrarrestado por una disminucion de US$1.8 millones en el valor de las propiedades de inversién, atribuida a la
depreciacion aplicada por los auditores al valor del avaluo de las propiedades.

Al 30 de junio de 2019, pese a un aumento de 1.83% en los ingresos de alquiler producto del incremento contractual en los canones de
arrendamiento, Parque Sur reporta una disminucion de 1.21% en la utilidad neta, como resultado del efecto combinado de un aumento
de 9.87% en los gastos administrativos (principalmente reparaciones & mantenimiento y aseo & limpieza), una disminucion de 10.47%
en otros ingresos (especialmente penalidades por terminacion anticipada de contrato) y un aumento de 3.05% en gastos financieros,
producto de mayores saldos mantenidos en sobregiro durante el periodo.

Grafico 5 Grafico 6
Ingresos por Rubro Concentracion Inquilinos

Alquileres de terrenos, ductos y estacionamientos
mmmmm Alquileres de galeras
% Variacion Ingresos

5 mayores inquilinos ®10 mayores inquilinos

80%

USD MM 72,77%
%  67,39% 67,32%
180 | 3261%  31,63% 35% 70% 66,88% ®  65,85% 32%  66,32%
16.0 30% 60% 54,62%
140 25% 0% 46,33% | 46,60% | 4639% 48,09% | 47,70%
12,0 "
10,0 ’ 20% 40%
80 15% 30%
6,0 (]
10% 20%
4,0
2,0 5% 10%
0,0 0% 0% : : T T T T
Dic. 15 Dic.16  Dic.17 Dic.18 Jun.18  Jun.19 Dic. 15  Dic. 16 Dic.17 Dic.18 Jun.18 Jun.19
Fuente: Parque Industrial Corporativo Sur / Elaboracién: Moody'’s Local PA Fuente: Parque Industrial Corporativo Sur / Elaboracién: Moody's Local

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.



MOODY’S LOCAL| PANAMA CORPORATIVO

Generacién y Capacidad de Pago

ADECUADA COBERTURA DEL SERVICIO DE DEUDA CON ELEBITDAY EL FLUJO DE CAJA OPERATIVO

Al 30 de junio de 2019, el margen EBITDA se ajusta ligeramente como resultado de un aumento en los gastos administrativos y una
disminucion en los otros ingresos. El Flujo de Caja Operativo (FCO), aligual que el EBITDA, muestra tendencia creciente. Seglin se observa
en el Grafico 8, tanto el EBITDA como el FCO cubren adecuadamente los gastos financieros y el Servicio de Deuda del Emisor.
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PARQUE INDUSTRIAL CORPORATIVO SUR, S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacion Financiera

(Miles de Délares) Jun-19 Dic-18 Jun-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
TOTAL ACTIVO 181,244 181,045 182,808 183,117 183,196 125,354
Efectivo y Depésitos en Bancos 570 361 674 1,169 2,278 6,094
Cuentas por Cobrar, Netas 86 100 48 51 27 139
Gastos Pagados por Adelantado 100 193 90 6 121 500
Activo Corriente 904 856 930 1,379 2,536 7,080
Propiedades de Inversion 175,881 175,616 177,016 176,935 173,773 96,540
Acuerdos y Convenios por Cobrar 4,191 4,278 4,370 4,423 4,356 4,509
Activo No Corriente 180,340 180,189 181,878 181,738 180,660 118,274
TOTAL PASIVO 48,968 50,454 50,918 55,020 60,043 62,858
Préstamos Bancarios de Corto Plazo y Sobregiro 55 369 53 213 0 2,270
Porcién Corriente Deuda a Largo Plazo 2,705 2,705 2,705 5,910 5,487 5,063
Pasivo Corriente 3,401 3,576 3,380 6,687 6,409 7,815
Préstamos Bancarios a Largo Plazo 35,264 36,518 38,112 37,567 43,478 48,964
Bonos Corporativos 4,946 4,946 4,946 4,946 4,946 4,946
Cuentas por Pagar Relacionadas 3,831 3,830 2,840 3,740 0 0
Pasivo No Corriente 45,567 46,877 47,538 48,333 53,634 55,043
TOTAL PATRIMONIO NETO 132,276 130,591 131,890 128,097 123,153 62,496
Capital Social 10 10 10 10 10 10
Utilidades Acumuladas 132,266 130,581 131,870 128,087 123,143 62,486

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Délares) Jun-19 Dic-18 Jun-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
Ingresos totales 8,404 16,488 8,253 15,628 13,321 10,120
Costos de Servicios (0) (0) (0) (0) (0) (0)
Margen Bruto 8,404 16,488 8,253 15,628 13,321 10,120
Gastos Generales y Administrativos (1,160) (2,058) (1,068) (2,528) (2,644) (2,479)
Otros Ingresos 768 1,702 858 1,532 1,461 1,056
Utilidad Operativa 8,012 16,133 8,044 14,632 12,138 8,697
Gastos Financieros (1,599) (3,258) (1,551) (3,269) (3,275) (3,460)
Cambio en Valor Razonable de Propiedades de Inversion 0 (1,762) 0 (331) 56,712 0
Utilidad Antes del Impuesto a la Renta 6,415 11,115 6,494 11,034 65,584 5,536
Impuesto a la Renta, Neto (0) (0) (0) (0) (92) 4,776
Utilidad Neta 6,415 1,115 6,494 11,034 65,457 10,154
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INDICADORES FINANCIEROS Jun-19 Dic-18 Jun-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15
SOLVENCIA
Pasivo / Patrimonio 0.37x 0.39x 0.39x 0.43x 0.49x 1.01x
Deuda Financiera / Pasivo 0.88x 0.88x 0.90x 0.88x 0.90x 0.97x
Deuda Financiera / Patrimonio 0.32x 0.34x 0.35x 0.38x 0.44x 0.98x
Pasivo / Activo 0.27x 0.28x 0.28x 0.30x 0.33x 0.50x
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0.07x 0.07x 0.07x 0.12x 0.11x 0.12x
Pasivo No Corriente / Pasivo Total 0.93x 0.93x 0.93x 0.88x 0.89x 0.88x
Deuda Financiera / EBITDA (*) 2.95x 3.08x 3.25x 3.70x 5.04x 8.14x
LIQUIDEZ
Liquidez Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 0.27x 0.24x 0.28x 0.21x 0.40x 0.91x
Prueba Acida’ 0.23x 0.16x 0.24x 0.20x 0.38x 0.83x
Liquidez Absoluta (Efectivo / Pasivo Corriente) 0.17x 0.10x 0.20x 0.17x 0.36x 0.78x
Capital de Trabajo (Activo Corriente - Pasivo Corriente) (2,497) (2,720) (2,450) (5,308) (3,873) (735)
(USS$ Miles)
GESTION
Gastos Operativos / Ingresos 12.56% 11.22% 11.68% 14.84% 18.29%  24.50%
Gastos Financieros / Ingresos 19.02% 19.76% 18.80% 20.92% 24.58% 34.19%
RENTABILIDAD
Margen Bruto 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Margen Operativo 95.34% 97.84% 97.46% 93.63% 91.12% 85.94%
Margen Neto 76.34% 67.41% 78.68% 70.61%  491.65% 101.90%
ROAA (LTM) 6.06% 6.10% 4.57% 6.02% 42.45% 8.49%
ROAE (LTM) 8.36% 8.59% 6.42% 8.78% 70.55% 17.91%
GENERACION
FCO (US$ Miles) 6,771 12,792 6,702 11,131 10,516 9,422
FCO anualizado (US$ Miles) 12,861 12,792 13,022 11,131 10,516 9,422
EBITDA (USS$ Miles) 8,039 16,186 8,070 14,684 12,184 8,736
EBITDA LTM (US$ Miles) 16,154 16,186 16,470 14,684 12,184 8,736
Margen EBITDA 95.65% 98.16% 97.78% 93.96% 91.47% 86.32%
COBERTURAS
EBITDA / Gastos Financieros (LTM) 4.89x 4.97x 5.15x 4.49x 3.72x 2.52x
EBITDA / Servicio de Deuda (LTM) 2.69x 2.71x 2.79x 1.60x 1.39x 1.02x
FCO / Gastos Financieros (LTM) 3.89x 3.93x 4.07x 3.41x 3.21x 2.72x
FCO / Servicio de Deuda (LTM) 2.14x 2.15x 2.27x 1.21x 1.20x 1.11x

*Indicadores anualizados

TPrueba Acida = (Activo Corriente - Inventarios - Gastos Pagados por Anticipado) / Pasivo Corriente
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Anexo |
Historia de Calificacion

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.

e . Calificacién Actual
Calificacién Anterior . i SN .
Instrumento (con informacién Definicién de Categoria Actual

al 30.06.19)

Programa Rotativo de Bonos

Refleja muy alta capacidad de pagar el capital
(hasta por US$100.0 millones) ! ¢ P Poe P

e intereses en los términos y condiciones

nueva . .
- ﬁ\A- a) pactados. Las diferencias entre esta
Bonos Corporativos P calificaciéon y la inmediata superior son
(Serie A Senior) minimas.

Anexo |
Detalle de los Instrumentos Calificados

Programa Rotativo de Bonos Corporativos hasta por US$100.0 millones

Serie A
Monto Méaximo de la Serie US$36.40 millones
Monto en Circulacion al 30 de junio de 2019 --

Plazo 5 afos

Tasa de Interés LM + 3.15% minimo 4.0%

Fecha de Colocacion Por emitir

Periodo de Gracia Ninguno

Pago de Capital Mensual por US$225,419.77 y un tltimo pago por el saldo insoluto a la fecha de vencimiento
Redencion anticipada En cualquier momento, total o parcialmente

Refinanciamiento de obligaciones del Emisor, financiamiento de necesidades de capital de trabajo o
inversiones en valores

Garantia Fideicomiso de Garantia

i) Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas 30174981, 30174982, 30151989, 30239619,
414351,414352, 414353, 414354, 414355, 414356, 414357, 30199834, 30199835, 30199836,
30239616, 30239617, 30239618, 468790, 468840, 468842, 468843, 468844, 30132792, ii)
fondos depositados en las cuentas fiduciarias, iii) fondos producto de pagos pactados en contratos de
sub arrendamiento cedidos al Fiduciario de la Serie A; iv) derechos que surjan de las pélizas de seguro
con las cuales se aseguran los bienes inmuebles hipotecados.

Relacion deuda a Valor (LTV) de las garantias hipotecadas méxima de 70%

Uso de los fondos

Bienes Cedidos en Garantia

Resguardos Cobertura de servicio de deuda (Ganancia Operativa Neta/Servicio de Deuda) minima de 1.30x
Fiduciario The Bank of Nova Scotia (Panama), S.A.
Anexo llI

Detalle de la Estructura

Riesgos de la Estructura

RIESGO DE EXISTENCIA DE FIDEICOMISO OMNIBUS
Existe el riesgo de que un mismo fideicomiso constituido o por constituirse por parte del Emisor, garantice adicionalmente otras
obligaciones del Emisor distintas a la Emisién.

10 Parque Industrial Corporativo Sur, SA.
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RIESGO DE RENOVACION DE CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO
No existe garantia de que los contratos de subarrendamiento celebrados por el Emisor en calidad de subarrendador seran renovados en su
fecha de expiracion, ni que los términos y condiciones de la renovacién seran similares a los actuales.

RIESGO DE DISMINUCION GENERAL DE PRECIOS DE ALQUILER DE LAS PROPIEDADES
Una disminucion importante de los precios de alquiler de las propiedades puede afectar adversamente la capacidad de pago de la Emision.

RIESGO DE LIBERACION, SEGREGACION Y SUSTITUCION DE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS

La liberacién de uno o mas de los Bienes Fideicomitidos podria disminuir la relacion de servicio de deuda y de deuda al valor de las garantias
requerida, sin embargo, de ser asf, el Fideicomitente deberd entregar a el Fiduciario, bienes consistentes en dinero en efectivo, otra garantia
igual o de la misma clase, para reemplazar aquellas cuya liberacién estd siendo solicitada. Previo a liberacién de los bienes, el Fiduciario debe
validar que el Fideicomitente se encuentra al dia en los pagos de capital e intereses de los Bonos Garantizados Serie A o de los contratos de
préstamos y que este en cumplimiento de las Condiciones Financieras.

AUSENCIA DE FONDO DE AMORTIZACION
El pago de los intereses y capital no esté garantizado por un fondo de amortizacion. Existe el riesgo de que el Emisor no cuente con la liquidez
necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la posibilidad de obtener un financiamiento para el repago del capital.

RIESGO DE GARANTIAS DE LA EMISION

El Emisor podré emitir series Senior con o sin garantfa. Los bienes otorgados en garantia podrian sufrir una disminucién en su valor de
mercado, por lo cual el valor de venta en caso de ejecucién de las garantias podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago
relacionadas a la Emision.

RIESGO DE REPAGO DEL CAPITAL

La fuente principal para el pago del capital de los Bonos provendré de los canones de arrendamiento de los arrendatarios. Si el flujo de
arrendamientos se viese interrumpido, disminuido o afectado en alguna forma, existe riesgo de incumplir con los pagos de intereses y capital
de los Bonos Corporativos. La Serie A tiene estructura de cuota balloon al vencimiento, por ende, existe el riesgo de que el Emisor no cuente
con la liquidez necesaria para cumplir con el pago de la cuota balloon o con la posibilidad de obtener un financiamiento para el repago de
dicha cuota.

RIESGO GENERAL DEL EMISOR

La fuente de ingresos del Emisor proviene del subarrendamiento y administracion de propiedades inmobiliarias. Si el flujo de ingresos se ve
interrumpido, existe el riesgo de no contar con lineas de crédito operativas para obtener la liquidez necesaria para afrontar los gastos
generales, administrativos, operativos y los gastos del servicio de deuda de las Series de Bonos Corporativos Garantizados. El Emisor también
se encuentra expuesto al riesgo de crédito, riesgo que pudiese incrementar en periodos de desaceleracién econémica.

RIESGO DE DESASTRE NATURAL
La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno que cause dafios que excedan la cobertura de las poélizas de seguro, podria tener
un efecto adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicion financiera y sus resultados operativos.

RIESGO DE LA INDUSTRIA

El Emisor depende directamente de la demanda existente para el arrendamiento de depdsitos, centros de distribucion, locales comerciales y
oficinas. Existen otros proyectos que compiten con el Emisor. La disponibilidad de éstos y otros desarrollos inmobiliarios de galeras o locales
comerciales en el futuro podrian causar que la ocupacién de los bienes inmuebles se reduzca en la medida en que al momento de renovar los
contratos de subarrendamiento los subarrendatarios opten por trasladarse a otra ubicacion. De igual forma, una mayor competencia en el
mercado podrfa resultar en la renovacién de contratos a términos menos favorables para el Emisor.

otros proyectos actuales y futuros de galeras

Garantias de las Emisiones de Bonos Corporativos

El Fideicomiso de Garantia que funge como garantia para las Serie A Senior de Bonos Corporativos a ser emitidas por Parque Sur poseen las
siguientes garantias y bienes, que a su vez han sido cedidos por el Fideicomitente Garante: i) Primera hipoteca y anticresis sobre las fincas
30174981, 30174982, 30151989, 30239619, 414351,414352, 414353, 414354, 414355, 414356, 414357,30199834, 30199835, 30199836,
30239616, 30239617, 30239618, 468790, 468840, 468842, 468843, 468844, 30132792 de propiedad del Emisor, ii) fondos depositados
en las cuentas fiduciarias, iii) fondos producto de pagos pactados en contratos de sub-arrendamiento cedidos al Fiduciario de la Serie A; iv)
derechos que surjan de las pdlizas de seguro con las cuales se aseguran los bienes inmuebles hipotecados. Mecanismo de Asignacion de Flujos

La estructura de emisidn constituyé las siguientes cuentas para atender el pago de las obligaciones sefialadas: Cuenta de Concentracién, y

Cuenta Fiduciaria de Indemnizacion, esta Ultima que se usara Unicamente para depositar fondos recibidos de las aseguradoras de las pdlizas
de seguro de los bienes hipotecados. Los fondos que ingresen a esta cuenta seran utilizados para: i) reinvertir en la reconstruccion de los
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activos afectados i) mantener a manera de reserva para que sean usados para cubrir servicio de deuda futuro iii) realizar redenciones parciales
o totales anticipadas o amortizaciones a capital de la Serie A de Bonos Garantizados y/o abonar capital del saldo adeudado a obligacion
financiera mantenida con Scotiabank. Una vez que los flujos recaudados producto del alquiler de propiedades por parte de los
Fideicomitentes Garantes son transferidos a la Cuenta de Concentracion, se procede a distribuir los pagos, de forma mensual, de la siguiente
manera: i) pago de capital e intereses de las Series de Bonos Corporativos garantizados y ii) traspasar cualquier excedente a favor del
Fideicomitente. Elsiguiente diagrama representa el esquema de la titulizacién:

Fideicomiso de The Bank of
Garantia Nova Scotia
(Panama), S.A.
Fiduciario

1. Cesion de los Flujos
Bonohabientes Contratos de Alquiler
2. Hipoteca sobre Activos
3. Cesion de Seguros.

Fuente de Fondos:
Emisién Bonos

Subarrendatarios
Parque Industrial

Corporativo Sur, S.A. Flujos de
(Emisor y Concesionario) Contratos
de Alquiler

Uso de Fondos:
Refinanciamiento de
obligaciones del Emisor

Universidad de Panama
(Arrendador)

12 Parque Industrial Corporativo Sur, SA.



MOODY'S LOCAL | PANAMA CORPORATIVO

Declaracion de Importancia

La calificacion de riesgo del valor constituye Unicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor. La calificacion otorgada o emitida no constituye una recomendacién para
comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Calificacién de
riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la calificadora. El presente informe se encuentra publicado en
la pagina web de la empresa (http://www.moodyslocal.com) donde se pueden consultar adicionalmente documentos como el codigo de
conducta, la metodologia de calificacion respectiva y las clasificaciones vigentes. La informacién utilizada en este informe comprende
los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2015, 2016, 2017 y 2018, asi como Estados Financieros No Auditados al 30 de
junio de 2018 y 2019 de Parque Industrial Corporativo Sur, S.A'y el Prospecto Final del Programa Rotativo de Bonos Corporativos de
hasta US$100.0 millones. Moody's Local PA comunica al mercado que la informacién ha sido obtenida principalmente de la Entidad
calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody's Local
PA no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones del informe
de calificacidn se realizan segun la regulacion vigente. Es importante sefialar que Moody’s Local PA no ha tenido acceso al Suplemento
final de la Serie A calificada, producto de lo cual cualquier cambio en la documentacion preliminar evaluada podria conllevar a una
modificacion en la calificacién de riesgo asignada.
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© 2019 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY'’S"). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. Y SUS FILIALES (“MIS") CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S
RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'S INCLUIR OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE
DEUDA O SIMILARES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS
OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD.
CONSULTE LOS SIMBOLOS DE CALIFICACION Y DEFINICIONES DE CALIFICACION DE MOODY'S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES
FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES DE MOODY'S. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO
RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO PERO NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS Y LAS OPINIONES DE MOODY'S INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y
OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS POR MOODY'S ANALYTICS, INC. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO
CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O
MANTENIMIENTO DE VALORES CONCRETOS. TAMPOCO CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR
CONCRETO. MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZAY EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA
A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA IRRESPONSABLE
E INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S O LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S AL TOMAR
CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA AMODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA
O REVENDIDA, NI' ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA
PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO PARAMETRO, SEGUN SE
DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN PARAMETRO.

Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error
humano o mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables,
incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién
recibida en el proceso de calificacién o en la elaboracién de las publicaciones de Moody's.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién
aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores
o proveedores fuera avisado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafos, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) pérdida o
dafio surgido en el caso de que el instrumento financiero en cuestién no sea objeto de calificacion crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo pero no limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude,
la conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos,
empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada
con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O
IDONEIDAD PARA UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 100% de Moody's Corporation (“MCQ"), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los $1.000 dolares y
aproximadamente a los 2.700.000 ddlares. MCO y MIS mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion
de calificaciones de MIS. La informacién relativa a ciertas relaciones que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas
calificaciones de MIS y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo
de “Investor Relations — Corporate Governance - Director and Shareholder Affiliation Policy” ['Relaciones del Accionariado - Gestién Corporativa - Politica sobre Relaciones entre Consejeros
y Accionistas” |.

Unicamente aplicable a Australia: La publicacién en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segtin corresponda). Este documento esta destinado
Unicamente a “clientes mayoristas” segtin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa
o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtn se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S
son opiniones sobre la calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes
minoristas.

Unicamente aplicable a Japon: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody's Overseas
Holdings Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSF)") es una agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSFJ no es una
Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones
crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU.
MJKK y MSF]J son agencias de calificacidn crediticia registradas con la Agencia de Servicios Financieros de Japdn y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA
(Calificaciones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSF] (segun corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones,
pagarés y titulos) y acciones preferentes calificados por MJKK o MSF] (segtin sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacion, abonar a MJKK o MSF)
(seguin corresponda) por sus servicios de opinion y calificacién por unos honorarios que oscilan entre los JPY125.000 y los JPY250.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSF] disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.

Mooby’s

LOCAL
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Circuito Notarial de Panama
REPUBLICA DE PANAMA

En la ciudad de Panama, Capital de la Republica y Cabecera del Circuito Notarial del
mismo nombre, a los diecisiete (17) dias del mes de marzo del afio dos mil veinte (2020),
ante mi, ALEXANDER VALENCIA MORENO, Notario Publico Undécimo del Circuito de
Panama, portador de la cedula de identidad personal nuimero cinco-setecientos tres-
seiscientos dos (5-703-602), comparecié personalmente SALOMON VICTOR HANONO
WIZNITZER, varén, panamefo, mayor de edad, vecino de esta ciudad, portador de la
cédula de identidad personal numero ocho - trescientos uno - doscientos nueve (8-301-
209), Presidente y Representante Legal de PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO
SUR, S.A., una sociedad anénima organizada y existente de conformidad éon las Leyes
de la Republica de Panama inscrita en la Seccién de Micropelicula (Mercantil) del
Registro Publico a la Ficha quinientos doce mil seiscientos dieciséis (512616),
Documento ochocientos noventa mil seiscientos sesenta y seis (890666) persona a
quien conozco debido a que se identificé a mi entera satisfaccion, quien manifesto que a
fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo numero siete -
dos mil dos (7-2002) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002) de la Comision
Nacional de Valores de la Republica de Panama, solicité que extendiera esta diligencia
para hacer constar una Declaraciéon Jurada. Accedi a ello, advirtiéndole que la
responsabilidad por la veracidad de lo expuesto, es exclusiva del DECLARANTE y en
conocimiento del contenido del articulo 385 del Texto Unico Penal que tipifica el delito
de falso testimonio, lo aceptd y seguidamente expreso hacer esta DECLARACION bajo la
gravedad de juramento y sin ningun tipo de apremio o coercién, de manera totalmente
voluntaria, declaré 10 SIgUEIENTE: ~emmm—m—mmmmeee oL
ARTICULO UNICO: Declaro bajo la gravedad de juramento lo siguiente: -----------—--——-—-
a. Que he revisado el Estado Financiero Anual de PARQUE INDUSTRIAL Y
CORPORATIVO SUR, S.A., correspondiente al periodo fiscal comprendido entre el cero

uno (01) de enero de 2019 al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil diecinueve

b. Que a mi juicio, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones

falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia




que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley No. 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 o engafosas a la luz de las
circunstancias en las que fueron hechas. ~——m—mmmmmmmomm e e

c. Que a mi juicio los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacién
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos
la condicion financiera y los resultados de las operaciones de PARQUE INDUSTRIAL Y
CORPORATIVO SUR, S.A., correspondiente del periodo del cero uno (1) de enero al
treinta y uno (31) de diciembre de dos mil diecinueve (2019). -------—-mmcmmemmemome
d. Que el firmante: —----cmmmm
d.1 Es responsable del establecimiento y mantenimiento de controles internos en la
empresa PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A., —----=cmmmmmmmmmmeeeeee
d.2 Ha disenado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informaciéon de importancia sobre PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A.,
sean hechas de su consentimiento, particularmente durante el periodo en el que los
reportes han sido preparados.----------- d.3 Ha evaluado la efectividad de los controles
internos de PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A., dentro de los noventa
(90) dias previos a la emisiéon de los Estados Financieros. ----------==-—mmemmeeeeo_____
d.4 Ha presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de
los controles internos con base en las evaluaciones efectuadas a esa fecha. -----------———-
e. Que ha revelado a los auditores de PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR,
S.A., 10 SigUIente: —-m oo
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 PARQUE
INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A., para registrar, procesar y reportar
informacion financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad existente en los
CONEIOlES IMtEIMOS. ~ = o ol
e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administraciéon u otros
empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de
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f. Que el firmante ha revelado a los auditores externos la existencia o no de cambios
significativos en los controles internos de PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR,
S.A., o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales
controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacién de
acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de importancia dentro de
la empresa. —mmmmmcm o

Esta declaracion la hago para ser presentada ante la Comisién Nacional de Valores. ----
La suscrita Notaria deja constancia que esto fue lo declarado, que se hizo en forma
espontanea, que no hubo interrupcién alguna y que la presente declaracion le fue leida
al compareciente en presencia de los testigos sefiores: SILVIA CRISTEL HERNANDEZ
ARAUZ, mujer, panamena, portadora de la cédula de identidad personal numero
cuatro-setecientos dieciséis-ciento cincuenta y nueve (4-716-159) y MILENYS MASSIEL
WALTER BETHANCOURT, mujer, panamena, portadora de la cédula de identidad
personal numero ocho-ochocientos sesenta-doscientos cuarenta y dos (8-860-242)
ambos mayores de edad, panamerios, vecinos de esta ciudad, personas a quien conozco
y son habiles para ejercer el cargo, le encontraron conforme, le impartieron su

aprobacion y la firman todos para constancia por ante mi, la Notaria que doy fe. ---------

EL DECLARANTE,
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DEZ Aﬁé Z MILENYS MASSIEL LTER BETHANC
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