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L ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

En el cuarto trimestre de 2021, la aparicién de la variante Omicron provoco una nueva ola
pandémica. Sin embargo, a finales de afio, se demostré que Omicron provocaba sintomas
menos graves. A pesar del mayor nimero de casos, las hospitalizaciones tendieron a

disminuir. A finales de afio, la situacién se habia calmado y los mercados bursatiles cerraron
€N nuevos maximos

La economia mundial siguié funcionando sin problemas. Después de una fuerte recuperacién
economica, muchas economias volvieron a sus niveles previos a la crisis. Por ejemplo, la tasa
de desempleo en el Estados Unidos fue del 3.9% a fines de 2021, el nivel mas bajo desde
febrero de 2020, justo antes del estallido de la crisis del coronavirus. Sin embargo, se crearon
muchos menos puestos de trabajo de los que se habian creado predicho. La falta de lugares
de guarderia, ¢l miedo al coronavirus y los ahorros fueron las razones por las que meno
trabajadores respondieron a las ofertas de trabajo. Los salarios también aumentaron, lo que
contribuyé al aumento de Ia tasa de inflacion.

31 de diciembre de 2021 31 de diciembre de 2020
(No Auditado) (Auditado)

Activos

Activos financieros US$ 483,917,098 US$ 523,953,709
Efectivo 46,172,486 7,247,102
Otros activos 333,397 375,353
Total activos Us$ 530,422,981 US$ 531,576,164
Pasivos

Provisiones y otros pasivos uss 683,952 Uss 641,962
Patrimonio 529,739,029 _ 530,934,202
Total de Pasivo y Patrimonio uss 530.422,981__ liS$ 531,576,1_@4

A. LIQUIDEZ
Al 31 de diciembre de 2021, los activos financieros de la Compaiiia ascendian a

USD483.91 millones, representando 91.2% del total de los activos (2020 —
USDS523.95 millones, 98.6%). Estos activos estaban invertidos en:
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Sector 2021 2020
Bancos 10.6% 11.0%
Aseguradoras 4.0% 5.6%
Industria  79.4% 76.9%
Otros 6.0% 6.5%

Al 31 de diciembre de 2021, la liquidez de la Compailia ascendia a USD46.17
millones, representando 8.7% del total de los activos (2020 — USD7.24 millones,

1.4%).

B. RECURSOS DE CAPITAL

Al 31 de diciembre de 2021, el Patrimonio Neto (neto de acciones propias)
ascendia a USD529.73 millones, lo cual representa un 99.87% del total de los
activos, en comparacién con los USD530.93 millones (99.88%) en 2020.

C. RESULTADO DE OPERACIONES

La Compaiiia finaliz6 el trimestre con una ganancia neta de USD22.91 millones,
comparado con una ganancia neta de USD55.47 millones para el mismo periodo

del afio pasado.

31 de diciembre de

31 de diciembre de

2021 2020

Total intereses e ingresos similares Uss (132,571) Uss$ 534,068
Gastos administrativos (641,376) (661,318)
Pérdida neta en inversiones (773,947) (127,250)
Ganancia neta realizada en venta de valores 6,230,337 4,043,883
Cambio en la apreciacion neta no realizada en

valores 16,470,261 51,225,198

Total otros ingresos 992,575 337,863

Total utilidad integral del periodo USsSs 22,919,226 US$ 55,479,694
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D. ANALISIS DE PERSPECTIVAS

En noviembre, la tasa de inflacién de EE. UU. fue del 6.8%, la m4as alta desde
junio de 1982, lo que llevo al presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, a
volver a priorizar. Las inyecciones de estimulo mensuales sc detendran por
completo en marzo. Para ello, se duplicara el ritmo de reduccién de las ventas de
valores a $30.000 millones en enero. Al mismo tiempo, Powell anunciaba tres
subidas de tasas en 2022. El rendimiento del Tesoro a diez afios eradel 1.54 % a
finales de afio, frente al 1.53 % de finales de septiembre.

El panorama en la zona euro era similar. La economia se estaba estabilizando.
Con un 7.1%, la tasa de desempleo estaba cerca del nivel anterior a la pandemia.
La inflacién aumenté significativamente al 5% debido a los precios més altos de
la energia, los cuellos de botella en el suministro y la demanda acumulada entre
los consumidores. Este fue el nivel mas alto desde la introduccién del curo hace
20 afios. Pero a diferencia de la Fed, el Banco Central Europeo (BCE) descarté
alza de tasas de interés claves el préximo afio. El BCE simplemente decidio frenar
moderadamente sus compras de bonos.

Estos hechos no afectaron a los mercados financieros. La volatilidad fue causada
por una nueva mutacion del virus Covid 19. Sin embargo, Omicron demostré ser
mas contagioso, pero menos peligroso que la variante Delta. Los mercados de
renta variable continuaron con su racha alcista tras un breve periodo de
incertidumbre, cerrando el afio en sus maximos o cerca de ellos en muchos
mercados. En general, las acciones de crecimiento que ya cotizaban a multiplos
elevados a principios de afio superaron a las acciones mas conservadoras y de
valor que comenzaron el afio cotizando con multiplos moderados. El Banco
Mundial pronostica un crecimiento econémico mundial del 4.1 % para 2022
después de un 5.5 % estimado en 2021, lo que refleja los continuos brotes de
COVID-19, la disminucién del apoyo fiscal y cuellos de botella persistentes en el
suministro. La Fed estima que el crecimiento en EE. UU. es del 4 % después de
un 5.5 % estimado en 2021. En Europa la prevision es del 4.8 % después del 5.1
%'y en China el crecimiento podria caer al 5.4 % después del 8.1 %

II. ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS (NO AUDITADOS)

Los estados financieros intermedios al 31 de diciembre de 2021 se adjuntan al presente
informe.
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III.  DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de
2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor
deberd divulgar el Informe de Actualizacién Trimestral entre los inversionistas y al
publico en general, dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre del trimestre
correspondiente, por alguno de los medios que alli se indican.

El informe sera divulgado a través de la pagina de internet de la cmpresa:
www.perutil.com a partir del 24 de febrero de 2022.

Lol ™

Guillermo Chapman A.
Representante Legal




Estados Financieros

Informe Perutil, S. A.

Tres y doce meses terminados el 31 de diciembre de 2021
con Informe del Contador sobre la Informacién Financiera Intermedia



Perutil, S. A.
Estados Financieros Intermedios

CONTENIDO
Informe de revision de Informacién Financiera Intermedia...........oooooooooooo 1
Estado Intermedio de Situacion FINANCIEra .............c.oowveveevveeoeosoooooooo 2
Estado Intermedio de Resultados INte@rales. ..........o..oveveovoveomrooeeoeooeoeooeooooo 3
Estado Intermedio de Cambios en el Patrimonio .............o.ooooooooooooooo 4
Estado Intermedio de FIUjos de BIECVO .............oeveeeeeeeeeeeeereeeeeoee oo 5
Notas a los Estados Financieros Intermedios ..............oov.ovooooooooooooo 6-27




Nailla Sanchez
CONTADORA PUBLICA AUTORIZADA

Informe del Contador sobre la Informacién Financiera Intermedia

A los Accionistas de
Perutil, S.A.

En nombre de esta nota, sirvanse encontrar los estados financieros
intermedios de Perutil, S.A. al 31 de diciembre de 2021, que incluyen
el estado de situacidén financiera, el estado de resultados integrales,
¢l estado de cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo
por los doce meses terminados en esa fecha y las notas que incluyen
un resumen de las principales politicas contables significativas y otra
informacién explicativa.

La Administracién de Perutil, S.A. es responsable por la preparacién
y presentacion razonable de los estados financieros intermedios, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera y del control interno que la Administracién determine que
¢s neccsario para permitir la preparacién de estados financieros
intermedios, que estén libres de errores significativos, ya sea debido
a fraude o error.

En mi revisiéon, los Estados Financieros intermedios adjuntos
correspondientes a los doce meses terminados el 31 de diciembre de
2021, sc presentan de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informaciéon Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

/

Nailla STnchcz
Gerente de Contabilidad
CPA: 2712

03 de febrero de 2022
Panam4, Repiblica de Panami




Perutil, S. A.
Estado Intermedio de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en US$ délares)

Notas 2021 2020
Activos
4,10, 11 Activos financieros a valor razonable con cambios
en resultados (costo US$463,276,615 en dic 2021) USS$ 483,917,098 US$ 523,953,709

5,10 Efectivo 46,172,486 7,247,102
Activos tangibles 333,397 375,353
Total de activos USS 530,422,981 US$ 531,576,164

Pasivos y Patrimonio

Pasivos

12 Provisiones y otros pasivos US$ 683,952 US$ 641,962
Patrimonio

9 Capital emitido 2,000,000 2,000,000
Capital adicional pagado 69,849,335 69,784,141

6 Acciones en tesoreria (235,695,433) (230,476,822)
Reserva no restringida 215,612,961 215,612,961
Utilidades retenidas 477,972,166 474,013,922

7 Total de Patrimonio 529,739,029 530,934,202
Total de Pasivos y Patrimonio USS 530,422,981 US$ 531,576,164

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros intermedios.
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Perutil, S. A.

Estado Intermedio de Resultados Integrales

Para los tres y doce meses terminados el
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en US$ délares)

Notas
Interés e ingreso similar:
Ingreso por dividendos ¢ intereses en activos financicros
Otros ingresos (gastos) financicros:
Cargos bancarios
Otros ingresos financieros
Total de otros ingresos (gastos) financieros, neto

Total de interés e ingreso similar neto

8, 12 Gastos administrativos
Pérdida neta en inversiones

Ganancia realizada en la venta de valores:
Producto de venta
Valor en libros de los valores vendidos
4 Ganancia neta realizada cn venta de valores
Cambio en la apreciacion (depreciacion) no realizada
en valores:
Apreciacion (depreciacion) neta no realizada al inicio del periodo
4 Apreciacion neta no realizada al final del perfodo
4 Cambio cn la apreciacion neta no realizada en valores

Otros ingresos
Ganacia por cambio de monedas extranjeras, neta
Contratos realizados

Utilidad neta

7 Total de Utiliddad integral del periodo

7 Utilidad neta por accién

Tres meses terminados el Doce meses terminados el
31 de diciembre de 31 de diciembre de
2021 2020 2021 2020
(No auditado) (No auditado) (Auditado)
US§ 178,332.00 US$  815,516.00 USS 5511491 US§ 6,884,432
(310,924) (281,466) (1,206,596) (1,395,420)
21 18 84 66
(310,903) (281,448) (1,206,512) (1,395,354)
(132,571) 534,068 4,304,979 5,489,078
041376) (661,318) (1,860,864) (1,759,031)
(773,947) (127,250) 2,444,115 3,730,047
86,721,538 140,246,258 360,859,233 479,880,874
(80,491,201) (136,202,375) (332,902,200) (445,345,335)
6,230,337 4,043,883 27,957,033 34,535,539
- - (40,545,354) 4,972,890
16,470,261 51,225,198 20,640,483 40,545,354
16,470,261 51,225,198 (19,904,871) 45,518,244
992,575 337,863 (148,069) 2,843,187
- - 38461 - -
992,575 337.863 (109,608) 2,843,187
22,919,226 53,479,694 10,386,669 86,627,017
22,919,226 55,479,694 10,386,669 86,627,017
USS 1789 USS 5400 USS 808 USS  s44r

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros intermedios.
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Perutil, S. A.

Estado Intermedio de Flujos de Efectivo
Para los doce meses terminados el

31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en USS délares)

2021 2020
Notas (No auditado) (Auditado)
Flujos de efectivo en actividades de operacién
7 Utilidad neta US$ 10,386,669 USS 86,627,017
Ajustes para reconciliar la utilidad neta con
los flujos de efectivo:
Cambio en la apreciacion (depreciacién) no realizada sobre
4 valores 19,904,871 (45,518,244)
Depreciacién de activos tangibles 41,956 46,271
30,333,496 41,155,044
Ajustes en capital de trabajo:
4 Inversiones compradas (312,770,460) (374,842.376)
4 Inversiones vendidas 332,902,200 445,345,335
Disminucién en provisiones y otros pasivos 41,990 58,862
Efectivo de operacién 50,507,226 111,716,865
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades
de operacion 50,507,226 111,716,865
Flujo de efectivo de actividades de financiamicnto
Cambios en el capital adicional pagado 65,194 865,259
6  Ventas de acciones en tesorerfa 258,812 6,134,130
6  Compras de accioncs en tesoreria (5,477,423) (184,762,562)
9  Dividendos pagados (6,428,425) (8,003,502)
Flujos de efectivo neto utilizado en las actividades
de financiamiento (11,581,842) (185,766,675)
Aumento (disminucién) neto en efectivo 38,925,384 (74,049,810)
Efectivo al 1 de enero 7,247,102 81,296,912
5 Efectivo al 31 de diciembre USS 46,172,486 US$ 7,247,102

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros intermedios.
5




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en US$ délares)

1. Informacién Corporativa

Perutil, S. A. (la “Compafiia”) fue incorporada en 1959, de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama y ticne su sede en la ciudad de Panama. La Compaiifa se dedica al negocio de finanzas y de
inversion, ¢ invierte en una cartera diversificada de acciones, fondos, capital privado y otros
instrumentos financieros.

Conforme a la Resolucién No. SMV 78-19 de 13 de marzo de 2019, la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica de Panama resolvié registrar dos millones quinientas mil
(2,500,000) Acciones Comunes de la Compaiiia sin valor nominal, para su negociacion en cl
mercado secundario y esas acciones podréan ser ofertadas al publico a partir de la fecha en que se
cjecuta la Resolucion. La Compafifa es una entidad ptblica en Panamé, supervisada y regulada por
la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama.

La Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (anteriormente Bolsa de Valores de Panama, S.A.)
comunicé mediante Carta de Admisién de 7 de noviembre de 2019 la admisién de las Acciones
Comunes de la Compafiia para su negociaciéon en mercado secundario en Panama.

Las oficinas de la Compafifa estan ubicadas en Sortis Business Tower, Piso 19, Ciudad de Panama,
Republica de Panama.

Los estados financieros de la Compafifa para los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2021
fueron autorizados por la Administracion para ser emitidos el 03 de febrero de 2022.

2. Base de Preparacion de los Estados Financieros

Los estados financieros intermedios para los doce meses terminados el 31 de diciembre de 2021 han
sido preparados de conformidad con la NIC 34 - Informacién Financiera Intermedia y han sido
preparados utilizando, en todos los aspectos importantes, las mismas politicas de contabilidad
utilizadas en los estados financieros al 31 de diciembre de 2020, los cuales fueron preparados en
cumplimiento con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Los estados financieros intermedios estan expresados en dolares de los Estados Unidos de América
(US$), unidad monetaria de los Estados Unidos de América, la cual es la moneda funcional de la
compaiiia y de curso legal en la Republica de Panama.

El desempefio de la Compatiia se evalia y su liquidez se maneja en varias monedas. Sin embargo,
s¢ considera que el dolar es la moneda que mas fielmente representa los efectos econémicos de las
transacciones, eventos y condiciones subyacentes. La moneda de presentacion de la Compaiifa es
también el délar. Esta moneda es de curso legal en la Reptblica de Panama.




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de ﬁicmbre de 2021

_(Ciﬁ*as expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables

Las politicas contables adoptadas en la preparacion de los estados financieros intermedios son
consistentes con aquellas utilizadas en la preparacion de los estados financieros anuales de la
Compafifa para el afio terminado el 31 de diciembre de 2020. La Compafiia no ha adoptado
anticipadamente ninguna norma, interpretacion o enmienda que haya sido emitida pero que ain no
sea cfectiva.

Estimaciones

Estimaciones y supuestos subyacentes son revisados continuamente. Las revisiones de las
cstimaciones contables son reconocidas en el afio en que las mismas son revisadas y en cualquier
afio futuro que sea afectado.

Las estimaciones y supuestos se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo las
expectativas de eventos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

(a) Deterioro de los activos financieros

Los requisitos de deterioro de la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” se basan en un modelo de
pérdida crediticia esperada (ECL). El modelo de la ECL se aplica a los instrumentos de deuda (tales
como depositos en bancos y cuentas por cobrar) registrados al costo amortizado. La asignacion de
ECL se basa en las pérdidas por créditos que sc espera que surjan a lo largo de la vida del activo,
salvo que no haya habido un aumento significativo en el riesgo crediticio desde su creacion, en cuyo
caso, la asignacion se basa en la pérdida de crédito esperada a 12 meses.

La Compaiiia tiene depésitos bancarios en tres instituciones financieras por aproximadamente
US$46.17 millones, contabilizados a su costo amortizado. Debido a que estos depositos estan a la
vista y el riesgo crediticio de estas tres entidades no ha aumentado, la Compafifa no ha estimado
ninguna reserva de ECL..

La cartera de inversiones de la Compaiifa se contabiliza al valor razonable con cambios cn
resultados, por lo que la ECL no es aplicable.

(b) Valor razonable de los instrumentos financieros

La disponibilidad de precios de mercado observables ¢ insumos del modelo reduce la necesidad de
juicio y estimacién de la Administracién; y por lo tanto, la posible incertidumbre asociada con la
determinacién de los valores razonables. 1.a disponibilidad de precios de mercado e insumos
observables varia en funcién de los productos y mercados y es propensa a cambios basados en
acontecimientos especificos y condiciones generales de los mercados financieros.




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en USS$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

De acuerdo con la NIIF 9 y en base a su modelo de negocio, la Compaiiia clasifica todos sus activos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, ya que dichos instrumentos se compran
para obtener ganancias a corto plazo a través de actividades comerciales. Estos activos financieros
se valoran en el estado de situacién financiera a su valor razonable. Los cambios en el valor
razonable se reconocen en la partida Cambios en la apreciacion (depreciacion) no realizada en
valores en el estado de resultados integrales.

Se incluyen en csta clasificacion las acciones y garantias y opciones sobre acciones, asi como la
participacion en fondos mutuos que han sido adquiridos principalmente con el propésito de
venderlos en el corto plazo.

Reconocimiento

La Compatiia reconoce un activo financiero cuando se convierte en parte de las disposiciones
contractuales del instrumento. Las compras o ventas de activos financicros que requieren la entrega
de los activos dentro del plazo general establecido por regulacién o convenio en el mercado
(operaciones de manera regular) se reconocen en la fecha de transaccién; es decir, la fecha en que
la Compafiia se compromete a comprar o vender el activo.

Medicion inicial

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados sc registran cn el estado de
situacion financiera a valor razonable. Todos los costos de transaccién para tales instrumentos son
reconocidos directamente cn el estado de resultados integrales.

Las cuentas por cobrar (excepto las clasificadas a valor razonable con cambios en resultados) son
medidas inicialmente a su valor razonable mas los costos incrementales directamente atribuibles de
adquisicién o emision.

Medicion posterior

Después de la medicion inicial, la Compafifa mide a valor razonable los instrumentos financieros
clasificados a valor razonable con cambios en resultados. Los cambios posteriores en el valor
razonable de dichos instrumentos financieros se registran en la ganancia o pérdida neta en activos
financicros al valor razonable con cambios en resultados. Los dividendos e intereses ganados sobre
estos instrumentos se registran por separado en el ingreso por dividendos ¢ intcreses en activos
financieros.




Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las cuentas por cobrar se llevan al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo menos
cualquier provisién de deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado de resultados
integrales cuando las cuentas por cobrar se dan baja o deterioran, asi como a través del proceso de
amortizacion.

El método de interés efectivo es un método de célculo del costo amortizado de un activo financiero
y de la asignacion de los ingresos por intereses durante el periodo relevante. La tasa de interés
efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos futuros estimados o recibidos a través de la
vida esperada del instrumento financiero o, cuando sea apropiado, un periodo més corto al valor en
libros neto del activo financicro. Al calcular la tasa de interés clectiva, la Compaiiia estima los flujos
de efectivo considerando todos los términos contractuales de los instrumentos financieros, pero no
considera las pérdidas crediticias futuras. El calculo incluye todas las comisiones pagadas o
recibidas entre las partes en el contrato que son parte integral de la tasa de interés efectiva, los costos
de transaccion y otras primas o descuentos.

Baja

Un activo financiero (o, cuando aplique, una parte de un activo financiero o una parte de un grupo
de activos financieros similares) es dado de baja cuando han expirado los derechos para recibir
flujos de efectivo del activo o la Compaiifa ha transferido sus derechos para recibir flujos de efectivo
del activo o ha asumido una obligacién de pagar los flujos de efectivo recibidos en su totalidad sin
demora significativa a un tercero en virtud de un acuerdo de transferencia y ya sea que:

La Compafifa ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del activo; o la Compaiiia
no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y recompensas del activo, pero ha
transferido el control del activo.

Cuando la Compaiifa ha transferido su derecho a recibir flujos de cfectivo de un activo (o ha entrado
en un acuerdo de transferencia), y no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo ni ha transferido el control del activo, el activo se mantiene en libros en la
medida de la participacién continua de la Compafiia en el activo. En ese caso, la Compafifa también
reconoce un pasivo asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se calculan sobre una base
que refleje los derechos y obligaciones que la Compania ha retenido. L.a Compaiiia le da de baja a
un pasivo financiero cuando la obligacién bajo el pasivo es exonerada, cs cancelada o vence.

Medicion del valor razonable
La Compafifa mide sus inversiones en instrumentos financieros, tales como la cartera de acciones,

garantias, fondos, capital privado y otros instrumentos financieros a valor razonable en cada fecha
de reporte.




Perutil, S. A.
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31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en USS délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Valor razonable es ¢l precio que serfa recibido por vender un activo en una transaccién ordenada
entre participantes del mercado en la fecha de medicion.

La medicion de valor razonable se basa en la presuncion que la transaccion para vender el activo
tiene lugar en el mercado principal para el activo o, en ausencia de un mercado principal, en el
mercado mds ventajoso para el activo. El mercado principal o el mercado més ventajoso deben ser
accesible a la Compafiia.

El valor razonable de un activo se mide utilizando los supuestos que los participantes del mercado
utilizarian para fijar ¢l precio del activo, suponiendo que en ese mercado los participantes actdan en
sumejor interés econémico. Las estimaciones del valor razonable se realizan en un punto especifico
en el tiempo, basdndose en la informacién relevante de mercado sobre los instrumentos financicros
en cuestion. Estas estimaciones son de naturaleza subjetiva, implican incertidumbres y asuntos de
juicio sustancial y, por lo tanto, no pueden determinarse con precision. Cualquier cambio en los
supucstos de valoracion subyacentes podria variar significativamente dichas estimaciones.

El valor razonable para los instrumentos financieros negociados en mercados activos a la fecha de
reporte s¢ basa en su precio cotizado o cotizaciones de precios vinculantes del distribuidor, sin
ninguna deduccién por los costos de transaccion. Los valores definidos en estas cuentas como
“cotizados” se negocian en un mercado activo.

Todos los activos cuyo valor razonable se mide o revela en los estados financieros son clasificados
dentro de la jerarqufa de valor razonable, que se describe a continuacion, en funcién del insumo de
nivel mas bajo que sea significativo para la medicién del valor razonable como un todo:

Nivel 1 - Precios cotizados de mercado (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
1dénticos.

Nivel 2 - Técnicas de valoracién para las cuales el nivel de entrada mas bajo que cs significativo
para la medicioén de valor razonable es directamente o indirectamente observable.

Nivel 3 - Técnicas de valoracién para las cuales la entrada de nivel mas bajo que es significativa
para la medicion del valor razonable no es observable.

Efectivo

Para proposito del estado de flujos de cfectivo, el efectivo consta de caja menuda y dep6sitos en
bancos.

Activos financieros

Los activos financieros clasificados como a valor razonable con cambios en resultados son
registrados a valor razonable.
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(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Para las inversiones en valores que se negocian activamente en mercados financieros organizados,
cl valor razonable gencralmente se determina por referencia a los precios de oferta de una bolsa al
cierre de la actividad en la fecha del estado de situacion financiera.

Las inversiones en instrumentos de patrimonio no listadas son inicialmente reconocidas al precio de
la transaccion y revaluados (en la medida en que la informacién esté disponible), considerando
varios elementos y técnicas tales como la capitalizacion de las ganancias futuras esperadas.

El valor en libros de los instrumentos financieros distintos de las inversiones se considera que se
aproxima a su valor razonable debido a sus vencimientos a corto plazo, que se encuentran dentro de
los 12 meses.

Instrumentos financieros derivados

Los derivados se reconocen inicialmente a su valor razonable en la fecha en que se celebra un
contrato de derivados y posteriormente se vuelven a medir al valor razonable. Los valores
razonables se obticnen de precios cotizados de mercados activos, incluidas transacciones recientes
de mercado; o utilizando técnicas de valoracion, incluidos los modelos de flujos de efectivo
descontados y modelos de precios de opciones, seglin corresponda. Todos los derivados se reportan
como activos cuando el valor razonable es positivo y como pasivos cuando es negativo. Los cambios
en cl valor razonable de cualquier instrumento derivado que no califique para la contabilidad de
cobertura se reconocen inmediatamente en el estado de resultados integrales. Las ganancias y
pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los derivados también sc registran en
el estado de resultados integrales.

Acciones en tesoreria

Los instrumentos de patrimonio propios que son readquiridos (acciones en tesoreria) se deducen del
patrimonio. No se reconoce ninguna ganancia o pérdida en el estado de resultados integrales por la
compra, venta, cmision o cancelacion de los instrumentos de patrimonio propios de la Compaiiia.

Reserva sin restricciones

La Administraci6n estableci6 una reserva voluntaria para cubrir pérdidas materiales derivadas de
eventos, condiciones o cambios inesperados en el mercado donde se invierte la cartera. Ia reserva
se incrementa o disminuye seguin la resolucion de la Junta Directiva.
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(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafifa tiene una obligacién presente (legal o implicita)
como resultado de un evento pasado, es probable que se requiera una salida de recursos que
incorporan beneficios econémicos para liquidar la obligacién y se puede hacer una estimacién
confiable de la cantidad de la obligacién. Cuando la Compaiifa espera que se reembolse una parte
0 la totalidad de una provisién, el reembolso se reconoce como un activo separado, pero solo cuando
cl reembolso es practicamente seguro.

Impuesto sobre la renta

La Compaiiia tiene domicilio en la Republica de Panama. De conformidad con las regulaciones
fiscales vigentes en Panamé, la Compaiiia cstd exenta del pago de impuesto sobre las ganancias
derivadas de operaciones en ¢l extranjero. Adicionalmente, las ganancias derivadas de los intereses
devengados por depositos a plazo y los intereses devengados de los valores del Gobierno Panamefio
también estan exentas del pago de impuesto sobre la renta.

En algunas jurisdicciones, los ingresos por inversiones y las ganancias de capital estdn sujetos a la
retencion de impuestos en la fuente del ingreso. La retencién fiscal es un término genérico utilizado
para ¢l monto de la retencion fiscal deducida en la fuente del Ingreso y no es significativo para la
Compaiiia. Para los cfectos del estado de flujos de efectivo, las entradas de efectivo de las
inversiones se presentan netas de retencién de impuestos, cuando corresponda.,

Ingresos y gastos financieros
Distribuciones de dividendos

Los dividendos quedan a discrecion de la Compaiifa; son establecidos por la Junta Directiva y
aprobados por la Junta de Accionistas. Los dividendos pagados se contabilizan como una deduccién
de las ganancias retenidas. Un dividendo se reconoce como un pasivo en el periodo en el que la
Junta Directiva lo declara irrevocablemente. Un dividendo final se reconoce como un pasivo en ¢l
periodo en que es aprobado por la Junta General Anual de Accionistas.

Ingresos y gastos por intereses

El interés se reconoce a medida que se acumula (teniendo en cuenta el rendimiento efectivo del
activo) a menos que exista una duda sobre su cobrabilidad total.

Ingresos por dividendos
Los ingresos por dividendos se reconocen en la fecha en que las inversiones informan sobre el pago

de dividendos o, cuando se establece el derecho de la Compaiiia para recibir el pago. Los ingresos
por dividendos se presentan netos de los impuestos retenidos no recuperables.
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(Cifras expresadas en US$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)

Ganancias realizadas en la venta de valores y cambios en la apreciacion (depreciacion) no
realizada en valores

Estos elementos incluyen los cambios en el valor razonable de los activos financieros designados
en ¢l reconocimiento inicial como a valor razonable con cambios en resultados.

Las ganancias y pérdidas no realizadas comprenden los cambios en el valor razonable de los
instrumentos financicros para cl periodo y de la reversién de las ganancias y pérdidas no realizadas
del perfodo anterior para los instrumentos financieros que se vendieron en el periodo sobre el que
se informa.

Las ganancias y pérdidas realizadas en la venta de instrumentos financicros clasificados como a
valor razonable con cambios en resultados se calculan utilizando ¢l método del costo promedio.
Representan la diferencia entre el valor en libros inicial de un instrumento y ¢l monto de la venta o
el pago en efectivo.

Honorarios, comisiones y otros gastos generales
Los honorarios, comisiones y otros gastos generales se reconocen sobre la base de devengado.
Conversiones de moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran inicialmente a la tasa de cambio en la fecha de
la transaccion. Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
al tipo de cambio de la moneda de presentacion que prevalece en la fecha del estado de situacion
financiera. Todas las diferencias de cambio se contabilizan en el estado de resultados integrales. Las
partidas no monetarias que se miden en términos de costo historico en una moneda extranjera sc
convierten utilizando las tasas de cambio a la fecha original de las transacciones. Los elementos no
monetarios medidos a valor razonable en una moneda extranjera se convierten utilizando las tasas
de cambio en la fecha en que se determiné el valor razonable.

Normas emitidas, pero atn no cfectivas

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera o sus interpretaciones y modificaciones
cmitidas, pero que atn no estén vigentes, hasta la fecha de emisién de los estados financicros de la
Compafifa, se describen a continuacién. I.as normas o interpretaciones y modificaciones descritas
son s6lo aquellas que, de acuerdo con ¢l criterio de la Administracién, pucden tener un efecto cn las
divulgaciones, posicion o desempefio financiero de la Compatiia cuando sean aplicadas en una fecha
futura. La Compafiia tiene la intencién de adoptar estas normas e interpretaciones nuevas y
modificadas, si corresponde, cuando entren en vigor.
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Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en US$ dodlares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacién)
Clasificacién de pasivos como corrientes o no corrientes - Modificaciones a la NIC 1

En encro de 2020, el IASB emitié enmiendas a los parrafos 69 a 76 de la NIC 1 para especificar
los requisitos para clasificar los pasivos como circulantes o no circulantes.

[Las enmiendas aclaran:

* Lo que se entiende por el derecho a diferir la liquidacién.

*  Que debe existir un derecho de diferimiento al final del periodo de reporte.

*  Que la clasificacion no se ve afectada por la probabilidad de que una entidad ejerza su derecho
de diferimiento.

*  Que solo si un derivado implicito en un pasivo convertible es en si mismo un instrumento de

patrimonio, los términos de un pasivo no afectarian su clasificacion.

Las enmiendas son efectivas para el periodo anual que comienza cl o partir del 1 de enero de 2023
y deben aplicarse retrospectivamente.

La Compafiia considera que la adopcién de esta modificaciéon no ha de tener un impacto en sus
estados financieros.

NIIF 9 Instrumentos Financicros: Comisiones en la Prueba del '10 por ciento' para la Baja en
Cuentas de Pasivos Financicros

Como parte de su proceso de mejoras anuales 2018-2020 a las NIIFs, el IASB realizé una enmienda
a la NIIF 9. La enmienda aclara las comisiones que una entidad incluye al evaluar si los términos
de un pasivo financiero nuevo o modificado son sustancialmente diferentes de los términos del
pasivo financiero original. Estas comisiones incluyen solo las pagadas o recibidas entre el prestatario
y el prestamista, incluidas las comisiones pagadas o recibidas por cl prestatario o el prestamista cn
nombre del otro. Una entidad aplica la enmicnda a los pasivos financieros que se modifican o
intercambian en o después del comienzo del periodo anual sobre ¢l que se informa en ¢l que la
entidad aplica por primera vez la enmienda.

La enmienda es efectiva para los periodos anuales de presentacion de estados financieros que
comiencen a partir del 1 de enero de 2022 y se permite la adopcién anticipada.

Definicion de Estimados Contables — Modificacion a NIC 8

En febrero de 2021, el IASB realiz6 enmiendas a la NIC 8, en la cual sc introduce la definicién de
estimados contables. La enmienda aclara la diferencia entre cambios en estimados contables y
cambios en politicas contables y correccién de errores. También se aclara como las entidades usan
las técnicas de medicion y los insumos para el desarrollo de los estimados contables.
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Perutil, S. A.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en USS$ délares)

3. Resumen de las Principales Politicas Contables (continuacion)

Las enmiendas son efectivas para periodos anuales que comienzan en o después del 1 de enero de
2023 y a los cambios en politicas de contabilidad y cambios en estimados contables que ocurran en
o despucs del inicio de ese periodo y se permite su adopcion anticipada.

Se espera que las enmiendas no tengan un efecto importante en la Compafifa.
Revelacién de Politicas Contables — Enmienda a NIC 1 y Estado Practico No. 2 de NIIF

En febrero de 2021, el IASB emitié enmiendas a la NIC 1 y al Estado Practico No. 2 de NIIF
“Realizacion de Juicios de Materialidad”, en donde se provee una guia y ejemplos para ayudar a las
entidades a aplicar juicios de materialidad en las revelaciones de politicas de contabilidad. Las
enmiendas se orientan a ayudar a las entidades a proveer revelaciones de politicas de contabilidad
que sean de mayor utilidad, reemplazando el requerimicnto para las entidades de revelar sus
politicas de contabilidad significativas con un requerimiento de revelar si sus politicas de
contabilidad materiales, y adicionando una guia de cémo las entidades aplican el concepto de
materialidad al tomar decisiones sobre revelaciones de politicas de contabilidad.

Las enmiendas a la NIC 1 son aplicables para periodos anuales que comiencen en o despudés del 1
de enero de 2023, y se permite su adopcién anticipada.

La Compaififa est4 analizando los impactos de la adopcion de esta enmienda.
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Perutil, S. A.
Notas a los Estados Financieros Intermedios
31 de diciembre de 2021

(Cifras expresadas en US$ délares)

5. Efectivo

Caja menuda
Bellerive

Banco General, S.A.
Global Bank

Total efectivo

6. Acciones en Tesoreria

Costo promedio por accion
Cantidad (acciones)
Total costo

31 de diciembre de

2021 2020
(No auditado) (Auditado
USSs 150 US$ 150
46,143,697 7,199,799
9,505 34,984
19,134 12,169
USS 46,172,486 US$ 7,247,102
31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado) (Auditado)
USS 327 US$ 326
720,242 707,241

USS 235,695,433 US$ 230,476,822

Las compras y ventas de las acciones en tesoreria fueron las siguientes:

2021 (No auditado

Reduccidn del valor
Compra de Ventas de Acclones  nominal y cancelacidn Saldo de
Acciones Valor Acciones Valor Canceladas ile accipnes en tesoreria Acciones Valar

Saldo af
1 de encro de
021 1,335,803 533,785,183 - 1,128,562 180,164,111 - 500,000 123,144,250 707,241 230,476,822
Movimiento 2021
Enero 405 161,851 (15) 4,112 390 157,739
Febrero m 110,084 - - m 110,084
Marzo 350 136,377 350 136,377
Abril 5465 L6614 5,465 116,614
Mayo a0 19,149 - - 50 19,749
Junia 1,200 883,325 (780) 254,700 1,420 628,625
Julin 3,325 1,321,880 - - 3325 1,321,580
Agosto 1,020 415,505 1,020 415,305
Septiembre - - . .
Octubre - - : -
Noviembre 605 141,392 603 H1,9
Diciembre 106 40,646 - - 106 40,646

13,79 5477423 {T95) 158,812 13,001 5,218,011
Saldo al
31 de diciembre de 2021 1,349,599 539,262,606 (1,129,357) 180,422,923 (300,000) 123,144,250 720,242 188 135,695,433
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6. Acciones en Tesoreria (continuacion)

Saldo al
| de enero de
2020

Movimiento 2020
Enero
Febrero
Marzo
Abril

Mayo
Junio

Julio
Agosto
Septiembre
Octubre
Noviembre
Diciembre

Saldo al

31 de diciembre de 2020

2020 (Auditado)

Reeluceiin del valor

Compra de Ventas de Acciones  nominal y cancelacion Saldo de

Acciones Valor Acciones Valar Canceladas  de acciones en tesoreria  Acciones Yalor
1,798,491 USS 349,022,621  (1,109,339) US$ 174029981 (500,000) USS 123,144,250 189,152 USS 51,848,390
3.510 1,178,196 (15) 4,112 3.495 1,174,084
27,900 7,793,831 - - 27,900 7,793,831
90 26,255 - 90 26,255
260 80,857 - 260 80,857
4,038 1,325,396 - - - 4,038 1,325,396
9,115 3,091,951 - - 9,115 3,091,951
165,184 57,071,336 (3,400) 1,042,635 - 161,784 56,028,701
184,352 62,843,182 (389) 119,289 - 183,963 62,723,893
88,552 31,058,971 (370) 119018 - - 88,182 30,939,953
30,100 11,147,048 (15.049) 4 849,076 - B 15,051 6,297,972
24.211 9.145,539 - - = - 24,211 9,145,539
5371312 184,762,562 (19,223) 6,134,130 o 518,089 178,628,432
2,335.803 US$ 533,785,183  (1,128,562) USS 180,164.111 (500,000) USS$ 123,144,250 707,241 USS 230,476,822

7. Utilidad Neta y Valor de los Activos Netos por Accién

La utilidad neta bésica por accion se calcula dividiendo la ganancia o pérdida del afio entre cl
nimero promedio ponderado de acciones comunes en circulacién durante el afio.

El valor de los activos netos (NAV, por sus siglas en inglés) por accién se calcula dividiendo el
NAYV del afio entre las acciones comunes en circulacion.

Utilidad neta por accién:

Utilidad neta

Promedio ponderado de acciones comunes

cn circulacién

Utilidad neta por accién

Doce meses terminados el

31 de diciembre de

2021 2020

(No auditado) (Auditado)
USS 10,386,669 US$ 86,627,017
1,286,220 1,590,434
US$ 8.08 USS 5447
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7. Utilidad Neta y Valor de los Activos Netos por Accién (continuacion)
31 de diciembre de

2021 2020
(No auditado) (Auditado)
Valor de los activos netos por accion:
Valor de los activos netos (NAV) USS 529,739,029 US$ 530,934,201
Acciones comunes en circulacién 1,279,758 1,292,759
Valor de los activos netos (NAV) por accién USS$ 413.94 USS$ 410.70

El calculo de acciones comunes en circulacion al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se describe a
continuacion:
31 de diciembre de

2021 2020
(No auditado) (Auditado)
Numero de acciones comunes en circulacion:
Acciones emitidas USS 2,000,000 USS$ 2,000,000
Acciones en tesorerfa (720,242) (707,241)
Numero de acciones comunes en circulacion US$ 1,279,758 USS 1,292,759

8. Gastos Administrativos
Doce meses terminados cl
31 de diciembre de

2021 2020
(No auditado) (Auditado)
Honorarios por asesoria de inversién y administracion
global (Nota 12) USS 1,383,888 USS$ 1,274,046
Junta Directiva (Nota 12) 105,000 105,000
Otros gastos 371,976 379,985

USS 1,860,864 US$ 1,759,031

Otros gastos incluyen honorarios legales, de auditorfa, de administracion y otros.

Asesor de inversiones: El 1 de mayo de 2006, la Compafifa celebré un acuerdo de gestion con
HSZ Limited, Tortola (*HSZ”), como administrador gencral de inversiones. Por su
responsabilidad general por la gestion de los activos de la Compafifa, HSZ tiene derecho a una
comision anual por administracién del 0.04%. Con respecto a las inversiones asiaticas, HSZ tienc
derecho a una comision anual de administracién del 0.30% pagadero trimestralmente sobre la
base del valor de los activos asiaticos a partir del trimestre pro rata temporis. Con respecto a la
gestion de las inversiones globales, IHSZ recibe una comision de gestion del 0.1% anual sobre cl
capital promedio gestionado, pagadero p.r.t. al final de cada trimestre calendario. Ademas, HSZ
tiene derecho a una participacion en los beneficios del 10% anual de su rendimiento neto anual
superior al 6%. Esta comision de rendimicento est4 limitada a U $$200,000 por afio y pagadera al

final del afio. D
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9. Capital Emitido

Al 31 de diciembre de 2021 el capital social autorizado de Perutil, S.A. era de 5,000,000 de
acciones. Al 31 de diciembre de 2021, el capital suscrito y pagado era la suma de US$2,000,000
(diciembre 2020: US$2,000,000) representado por 2,000,000 (diciembre 2020: 2,000,000) de
acciones comunes registradas con un valor nominal de US$1 cada una.

Durante ¢l afio la Compaififa distribuy¢ dividendos de US$5.00 (2020: US$4.50) por accién a los
accionistas registrados en las fechas de declaracién de dividendos.

10. Riesgo Financicro, Objetivos y Politicas de Gestién
Introduccion

El objetivo de la Compatfifa en la gestion del riesgo es la creacién y proteccion del valor para el
accionista. El riesgo es inherente a las actividades de la Compaiiia, pero se administra a través de
un proceso de identificacion, medicién y seguimicnto continuo, sujeto a limites de riesgo y otros
controles. El proceso de administracion de riesgos es critico para la rentabilidad continua de la
Compafifa. La Compafifa esta expuesta al riesgo de mercado (que incluye el riesgo de cambio de
moneda), el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez que surge de los instrumentos financieros
que posce.

Estructura de administracién de riesgos

El Administrador de Inversiones de la Compaiiia es responsable de identificar y controlar los
riesgos. La Junta Dircctiva supervisa al Administrador de Inversiones y cs el dltimo responsable
de la gestion global del riesgo de la Compafifa.

Mitigacién de riesgos

L.a Compaiifa ticne parametros de inversién que establecen sus estrategias generales de negocio,
su tolerancia al riesgo y su filosofia general de gestion de riesgos. La Compaiiia utiliza derivados
y otros instrumentos para propésitos de negociacion y conexion con sus actividades de gestion
de riesgos.

Concentracion excesiva de riesgo

Las concentraciones de riesgo cambiario pucden surgir si la Compafifa tiene una posicién neta
abierta significativa en una sola moneda cxtranjera, o la sumatoria de posiciones abiertas netas
en varias monedas que tienden a moverse juntas. Para evitar concentraciones excesivas del riesgo,
las politicas y procedimientos de la Compafifa incluyen guias especificas para enfocarse en
mantener una cartera diversificada. EI Administrador de Inversiones tiene instrucciones de
reducir la exposicion o utilizar instrumentos derivados para el manejo de concentraciones de
riesgo excesivas cuando surjan.
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10. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacion)
Riesgo pais

El riesgo pais es el riesgo de que un suceso dentro de un pais pueda tener un efecto adverso en la
Compaiifa, directamente al perjudicar el valor de la Compatfiia o indirectamente a través de la
capacidad del deudor para cumplir sus obligaciones con la Compaiiia.

Generalmente, estos eventos se relacionan, pero no se limitan a: eventos soberanos tales como
incumplimientos o reestructuracién; eventos politicos tales como elecciones disputadas o
referendos; restricciones a los movimientos de divisas; inexistencia de mercados para convertir
divisas; conflictos regionales; contagio ecconémico de ofros eventos como problemas de
incumplimiento soberano o agitacion regional; crisis bancaria y cambiaria; y desastres naturales.

El marco de gestion de riesgos de la Compafiia incorpora una serie de medidas y herramientas
para monitorear este riesgo. Estas medidas incluyen: prucbas de tension de carteras concentradas:
varios limites por pais; comité de gestién del ricsgo pais (se retine trimestralmente o segin sca
necesario para revisar y reevaluar la orientacién para cada pais y region); y una calificacién de
riesgo por pais que determina la frecuencia de la revision de un pais trimestralmente o segiin sea
necesario. El riesgo pais se identifica generalmente con el domicilio de la persona juridica que
cs la contraparte de la Compatfifa, salvo que la mayoria de los activos o ingresos de dicha entidad
se encuentren localizados en otro pafs, en cuyo caso se hace referencia a dicho pais diferente.

Las siguientes tablas ofrecen un resumen de las exposiciones por pais de riesgo al 31 de diciembre
de 2021 y 2020:

Activos Financieros Efectivo
2021 2020 2021 2020
USS 000 USS 000 US$ 000 US$ 000

(No auditado) (Auditado) (No auditado) (Auditado)
Concentracién por sector:

Bancos 51,437,790 57,428,860 46,172,486 7,247,102
Seguros 19,051,567 29,178,795 - -
Industrias 384,282,326 403,530,692 - -
Otros sectores 29,145,415 33,815,362 - .

483,917,098 523,953,709 46,172,486 7,247,102

Concentracién geografica:

América 51,148,780 77,963,154 28,789 47,303
Asia 36,884,096 36,061,456 20,991 222,967
Europa 395,884,222 409,929,099 46,122,706 6,976,832

La concentracion geografica se basa en la ubicacion del emisor.
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10. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacion)
Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de los
instrumentos financieros fluctiien debido a cambios en las variables de mercado, tales como las
tasas de interés, los tipos de cambio y los precios de las acciones. El riesgo maximo resultante
de los instrumentos financieros es igual a su valor razonable.

Los cfectos de pandemias tienen un impacto directo en la economia mundial y cn el
comportamiento de los mercados. La pandemia del Covid-19 continta causando volatilidad en
los mercados financieros y de materias primas a nivel mundial, afectando de forma negativa y
significativa las valuaciones de los instrumentos financicros cotizados.

La Compafiia cstd expucsta al riesgo de mercado a través de sus inversiones en actividades
comerciales. La Compaiifa intenta limitar su exposicién del riesgo de mercado invirtiendo
principalmente en valores de primera clase emitidos por compafiias reconocidas y negociados en
las principales bolsas de valores, considerando a la vez, la reduccién de su exposicion en
industrias severamente afectadas por los efectos del Covid-19.

Riesgo de cambio de moneda

El riesgo de cambio de moneda es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero fluctie
debido a cambios en las tasas de cambio de divisas. L.a Compaiifa invierte en valores y otras
inversiones que estan denominadas en monedas distintas del délar. En consecuencia, el valor de
los activos de la Compaiiia puede verse afectado de manera favorable o desfavorable por las
fluctuaciones en los tipos de cambio. Por lo tanto, la Compafifa necesariamente estara sujeta a
riesgos de cambio de divisas.

Como resultado de la significancia de sus operaciones de inversién en moneda extranjera, los
activos e ingresos de la Compaiiia pueden verse afectados por los movimientos en las tasas de
cambio. La Compaififa no se protege contra este ries £o.

Las siguientes tablas resumen la exposicion de la Compaiifa al riesgo cambiario al 31 de
diciembre de 2021 y 2020. Se incluye en estas tablas el valor en libros de los instrumentos
financicros de la Compafiia, emitidos en divisas originales distintas al délar de EEUU,
clasificados por moneda.
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10. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacién)

31 de diciembre de 2021 (No auditado)

USS
Activos: CHF GBP HKD EUR Total
Activos financieros a valor
razonable con cambios en
resultados 357,248,431 11,925,119 6,263,096 26,710,672 402,147,318
Efectivo 44,546,227 - 20,991 224,270 44,791,488
Total de activos 401,794,658 11,925,119 6,284,087 26,934,942 446,938,806

31 de diciembre de 2020 /Auditado)

uss$
Activos: CHF GBP HKD EUR Total
Activos financicros a valor
razonable con cambios en
resultados 371,915,770 10,056,550 5,040,337 27.956,779 414,969,436
Efectivo 6,742,583 - = - 6,742,583
Total de activos 378,658,333 10,056,550 5,040,337 27,956,779 421,712,019

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se define como el riesgo de que la Compaiifa tenga dificultad para cumplir
con las obligaciones asociadas con los pasivos que se liquidan mediante la entrega de efectivo u
otro activo financiero. La exposicion al riesgo de liquidez surge debido a la posibilidad de que la
Compatiia deba pagar sus pasivos o canjear sus acciones antes de lo esperado.

Las siguientes tablas muestran los flujos de cfectivo contractuales no descontados de los
instrumentos financieros significativos de la Compaiifa sobre la base del vencimiento contractual
mas temprano posible en la fecha de reporte. Los flujos de efectivo csperados de estos
instrumentos podrian diferir significativamente de este andlisis.

31 de diciembre de 2021 (No auditado)

Hasta un 1a3 3al2 l1as Mas de Sin
Total Mes Meses Meses afios Safos  Vencimiento
US$
Activos:
Activos financieros a valor razonable 483,917,098 19,435,838 38,144,854 109,340,251 - 316,996,155
Efectivo 46,172,486 - - - - 46,172,486
Total de activos 530,089,584 19435838 _ 38,144,854 109,340,251 - 363,168,641
_____ - . 31 de diciembre de 2020 (Auditado) -
Hasta un la3 Jal2 las Mas de Sin
Total Mes Meses Meses afios 5 afios Vencimiento
Uss
Activos:
Activos financieros a valor razonable 523,953,709 21,684,600 43,074,186 133,731,313 - 325463.610
Efectivo 7,247,102 : - - - - 124702
Total de activos 531,200,811 21,684,600 43,074.186 133,731,313 - 332,710,712
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10. Riesgo Financiero, Objetivos y Politicas de Gestién (continuacion)
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que la contraparte de un instrumento financiero cause una
pérdida financiera para la Compaiiia al no cumplir con una obligacién. La Compafiia estd
expuesta al riesgo de pérdidas relacionadas con el crédito que pueden ocurrir como resultado de
que una contraparte o emisor no pueda o no quiera cumplir con sus obli gaciones contractuales.

La Compaiifa puede estar expuesta al riesgo de crédito en relacion con los emisores de los bonos
que pueda poseer. La Compaiiia busca limitar este riesgo comprando bonos solo a emisores de
alta calidad.

Las politicas de inversion establecidas de la Compafiia prohiben las inversiones en cualquier tipo
de metales no preciosos, bienes de consumo o materias primas. En general, la Compaifiia no cubre
ninguna de sus inversiones.

Riesgo de precio de accién

Elriesgo de precio de las acciones es el riesgo de que el valor razonable de las acciones disminuya
como resultado de cambios en el nivel de los indices de acciones y de las acciones individuales.
La exposicion al riesgo del precio de las acciones de negociacion surge de los valores de capital
(acciones) a valor razonable con cambios en resultados. Un aumento del 10 por ciento en el valor
de la cartera de acciones de la Compaiiia incluido en la partida activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados al 31 de diciembre de 2021 habria incrementado el
patrimonio neto en US$48.39 millones (diciembre de 2020: US$52.398 millones). Una
disminucion equivalente habria resultado en un impacto equivalente pero opucsto y causaria un
deterioro potencial, lo que reducirfa la utilidad neta (pérdida) en aproximadamente US$48.39
millones (diciembre de 2020: US$52.398 millones).
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11. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Jerarquia del valor razonable

La NIIF 13 requicre revelaciones relacionadas con las mediciones del valor razonable utilizando
una jerarquia de valores razonables de tres niveles. ] nivel dentro del cual se categoriza la
medicion del valor razonable en su totalidad se determina sobre la basc del insumo de menor
nivel que es significativo para la medicién del valor razonable. Evaluar la importancia de un
insumo en particular requiere juicio, considerando factores especificos del activo o pasivo. La
siguiente tabla muestra los instrumentos financieros reconocidos a valor razonable, categorizados
entre aquellos cuyo valor razonable se basa en:

Nivel 1 — Precios cotizados de mercado (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
1dénticos.

Nivel 2— Técnicas de valoracién para las cuales el nivel de entrada més bajo que es significativo
para la medicion de valor razonable es directamente o indirectamente observable.

Nivel 3 — Técnicas de valoracién para las cuales la entrada de nivel mas bajo que s significativa
para la medicion del valor razonable no es observable.

Medicion recurrente del valor razonable de los activos

Medicién del valor razonable (No auditado)

Al 31 de diciembre de 2021 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros medidos a valor razonable

Acciones US§ 286,375,155 USS 286,375,155 US$ - US$ -
Garantias 166,920,943 166,920,943 - -
Fondos mutuos 30,621,000 30,621,000 - 5
Total de activos a valor razonable USS 483,917,098 USS 483,917,098 US§ - Us§ -

Medicién del valor razonable (Auditado)

Al31 de diciembre de 2020 Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Activos financieros medidos a valor razonable

Acciones USS 294,442,491 USS 294,442.491 USS$ - US§ -
Garantias 198,490,099 198,490,099 - -
Fondos mutuos 31,021,119 31,021,119 - -
Total de activos a valor razonable US$ 523,953,?02 USS 523,953,709 US$ s US$__ -
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11. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (continuacién)

Técnicas de valuacion

Cuando los valores razonables de acciones, administrados por la Compaiia y derivados se basan
en precios cotizados en el mercado, o cotizaciones de negociadores de valores, en un mercado
activo para activos idénticos sin ningun ajustc, esos instrumentos estan incluidos dentro del Nivel
1 de la jerarquia.

Saldo de efectivo. Se considera que el valor razonable de estos activos se aproxima al valor en
libros dada su naturaleza a corto plazo.

Los instrumentos financieros derivados negociados fucra de la bolsa son valuados utilizando la
técnica de flujos de caja. La Compafifa no tenia instrumentos derivados abicrtos al 31 de
diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020.

12. Saldes y Transacciones con Partes Relacionadas
Los estados de situacion financiera y de resultados integrales incluyen los saldos y transacciones

con partes relacionadas, que son resumidos a continuacion:
31 de diciembre de

2021 2020
(No auditado) (Auditado)
En el Estado de Situaciéon Financiera
Pasivos:
Provisiones y otros pasivos US$ 485,243 USS 485,600

Afio terminado el
31 de diciembre de
2021 2020
(No auditado) (Auditado)

En el Estado de Resultados Integrales
Gastos administrativos:

Honorarios por asesoria de inversion y administracion global US$ 1,343,522 US$ 1,215,621
Junta Directiva USS 105,000 USS 105,000
Otros gastos (compensacion a personal ejecutivo clave) US$ 72,000 US$ 72,000
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