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I PARTE
ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

La siguiente tabla resume el flujo de efectivo de Ritol Investments Inc. durante el primer trimestre
del 2023 y su comparativo correspondiente al cierre del 31 de marzo del 2022.

Flujo de efectivo 31-mar-23 31-mar-22
Flujo de efectivo de las actividades de operacién: 147,762 64,188
Flujo de efectivo de las actividades de inversion: - -
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento: - 1,777)
Generacion de caja del periodo 147,762 62,411
Efectivo al inicio del periodo 189,304 181,309
Efectivo al final del periodo 337,066 243,720

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:

Ritol Investments, Inc. (“El Emisor™) es propietario de la finca 229399 en donde tiene dos locales
comerciales, identificados como H51 y H52. Actualmente ambos locales mantienen contratos de
arrendamiento, el H52 desde enero del 2020 y el H51 desde marzo del 2021, por lo que para este
trimestre se recibieron US$142.2M en concepto de arrendamiento.

El Flujo de efectivo de las actividades de operacidn para el primer trimestre del 2023 se presenta en
positivo por un monto de US$147M, producto principalmente de la disminucién en la pérdida
registrada durante este periodo por US$48.5M, un 61% menos que la pérdida registrada al cierre de
marzo 2022 por un monto de US$125M.

Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
Durante este periodo El Emisor no adquirié6 nuevos activos, mobiliarios ni equipos, por lo que el
flujo no presenta variaciones.

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
Al cierre de este trimestre El Emisor no mantiene variaciones en las cuentas por pagar a compatiias
relacionadas ni cuentas por pagar accionistas.

B. Recursos de Capital

Los recursos de capital del Emisor provienen principalmente de la emisién de bonos aprobados por
la Superintendencia del Mercado de Valores, mediante la resolucion SMV 111-21 del 26 de marzo
de 2021 por la cual se autoriza la oferta de Bonos Corporativos a ser emitidos por Ritol Investments,
Inc. hasta por un valor nominal de Veinte Millones de Délares (US$20,000,000.00).

El Emisor no ha liquidado series adicionales a la Serie A del 9 de abril de 2021 por la suma de Diez
Millones Doscientos Mil Délares (US$10,200,000.00), de la cual ha redimido voluntaria y
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parcialmente la suma de Cincuenta Mil Délares (US$50,000.00) el 10 de diciembre de 2021 y de
Trescientos Cincuenta Mil Délares (US$350,000.00) el 7 de octubre del 2022.

C. Resultados de las Operaciones

ESTADO DE RESULTADO
(Cifras en USS délares americanos)

Trimestre Marzo Trimestre Marzo
Ene - Ene -
Mar 2023 2023 Mar 2022 2022

INGRESOS
Arrendamiento 165,559 165,559 117,445 117,445
Derecho de llave 6,250 6,250 - -
Otros Ingresos 244 244 157 157

Total Ingresos 172,053 172,053 117,602 117,602
GASTOS
Gastos Generales y Administrativos (21,436) (21,436) (45,582) (45,582)
Depreciacion (115,171) (115,171) (115,171) (115,171)
Gastos Financieros (73,500) (73,500) (76,371) (76,371)
g(r)rrll(())rstlzacmn de costos por la Emisidn de (4.613) (4.613) (4.614) (4.614)

Total Gastos (214,720) (214,720) (241,738) (241,738)
PERDIDA ANTES DEL IMPUESTO
SOBRE LA RENTA (42,667) (42,667) (124,136) (124,136)
Impuesto sobre la renta:
Diferido (5,828) (5,828) (561) (561)
UTILIDAD NETA (48,495) (48,495) (124,697) (124,697)
PERDIDA EN OPERACION 36,443 36,443 (42,177) (42,177)
EBITDA 151,614 151,614 72,994 72,994

Al cierre de este trimestre, El Emisor presenta ingresos por US$165.5M, lo que representa un
incremento del 41% en concepto de arrendamiento vs lo registrado en el mismo periodo del 2022.

Los ingresos de El Emisor provienen del arrendamiento de los locales (H51 y H52). Mediante la
adenda No. 1 al contrato de arrendamiento del Local H51, el alquiler fue extendido hasta el 2036.

Los gastos presentan una disminucién del 53% debido a que para este trimestre el rubro de I
comisiones se registra un monto total de US$2.5M en comparacion a lo presentado en el misr

periodo del afio anterior por US$23M.
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Los gastos presentan una disminucién del 53% debido a que para este trimestre el rubro de las
comisiones se registra un monto total de US$2.5M en comparacion a lo presentado en el mismo
periodo del afio anterior por US$23M.

D. Analisis de perspectivas

Actualmente El Emisor mantiene contratos de arrendamientos con dos figuras muy estables dentro
del mercado panamefio, perteneciendo una de estas al sector educativo, este cuenta con mas de 10
afios de experiencia, lo que garantiza los ingresos a recibir por parte del mismo. Por otra parte, el
segundo local est4 arrendado a un importante miembro dentro de la industria aseguradora panamefia.
Ambos arrendatarios cuentan con la estabilidad necesaria para mantenerse activos en el mercado.

El Emisor tiene como principal funcidn garantizar a sus clientes €l mejor servicio y brindarles una
atencién personalizada y en los tiempos oportunos, manteniendo siempre los locales que arrienda en
el mejor estado.

I PARTE: ESTADOS FINANCIEROS
Se adjuntan los Estados Financieros Trimestrales de Ritol Investments Inc.
IV PARTE: CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
Se adjunta Certificacion del Fiduciario.

V PARTE: DIVULGACION
Este informe de actualizacion estara disponible a los inversionistas y al publico en general para ser
consultado libremente en las paginas de internet de la Superintendencia de Mercado de Valores de
Panama (www.supervalores.gob.pa) y Bolsa de Valores de Panam4, S. A. (www.panabolsa.com)

FIRMA(S)
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INFORME DE COMPILACION

Sefores

Junta Directiva

Ritol Investments, Inc.
Panama, Republica de Panama

Sobre la base de la informacion proporcionada por la Administracién hemos
compilado, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad aplicable a
trabajos de compilacién, en el estado de situacion financiera de Ritol Investments,
Inc., al 31 de marzo de 2023 y el estado de ganancias y pérdidas, y estados de
cambios en el patrimonio y estado de flujo de efectivo por los tres meses terminados
al 31 de marzo de 2023.

La Administracién es responsable por estos estados financieros intermedios.
Nosotros no hemos auditado o revisado los estados financieros intermedios que se
acompanfan, y en consecuencia, no expresamos una opinién o ninguna otra forma de
seguridad sobre ellos.

A28, Qﬁ@@f&

Hipolito Gonzaleg G abrieNDiez
Contador Publico Atforizado -398-84
Licencia de idoneidad No.119-2002 e]ﬁsentante Legal

8 de mayo de 2023
Panama, Republica de Panama



Ritol Investments, Inc.

Estado de Situacion Financiera

31 de marzo de 2023
(Cifras en Balboas)

ACTIVOS Notas 31/312023 31/12/2022
Activos corrientes
Efectivo 5,17 337,066 189,304
Cuentas por cobrar, alquileres 6,17 1,805 21,804
Alquiler por cobrar a futuro, porcién corriente 13 15,360 21,657
Gastos e impuestos pagados por adelantado 57,628 57,756
Total de activos corrientes 411,859 290,521
Activos no corrientes
Propiedad de inversion 7 13,891,063 14,006,234
Alquileres por cobrar a futuro, porciéon no
corriente 13 73,966 44 356
Total de activos no corrientes 13,965,029 14,050,590
Total de activos 14,376,888 14,341,111
PASIVOS Y DEFICIENCIA DE CAPITAL
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar a proveedores 8,17 20,896 22,831
Adelantos recibidos por alquileres 36,960 36,960
Intereses acumulados por pagar 10 74,317 817
Derecho de llave, porcién corriente 14 18,750 25,000
Total de pasivos corrientes 150,923 85,608
Pasivos no corrientes
Bonos por pagar al costo amortizado 10, 17 9,744,640 9,740,027
Depdsitos en garantia, alquileres 11 66,516 58,000
Cuentas por pagar accionistas 9 6,213,839 6,213,839
Derecho de llave, porcion no corriente 14 314,583 314,583
Impuesto diferido 16 22,331 16,503
Total de pasivos no corrientes 16,361,909 16,342,952
Total de pasivos 16,512,832 16,428,560
Deficiencia de capital
Acciones de capital 12 10,000 10,000
Déficit acumulado (2,145,944) (2,097,449)
Total de deficiencia de capital (2,135,944) (2,087,449)
Total de pasivos y deficiencia de capital 14,376,888 14,341,111

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros intermedios.
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Ritol Investments, Inc.

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

Acciones Déficit Total de
de capital Acumulado patrimonio

Saldo al 31 de diciembre de 2021 10,000 (1,646,900) (1,636,900)
Pérdida neta — 2022

]

(450,549) (450,549)

Saldo al 31 de diciembre de 2022 10,000 (2,097,449) (2,087,449)

Pérdida neta — 2023

(48,495) (48,495)

Saldos al 31 de marzo de 2023 10,000 (2,145,944) (2,135,944)

Las notas que se acompaiian son parte integral de los estados financieros intermedios.

3



Ritol Investments, Inc.

Estado de Flujo de Efectivo
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

Notas 31/3/2023 31/3/2022
Flujo de Efectivo por Actividades de Operacion
Pérdida neta (48,495) (124,697)
Ajustes por:
Depreciacion 7 115,171 115,171
Amortizacion de bonos 10 4613 4614
Derecho de Llave 14 (6,250) -
Gastos financieros 10 73,500 76,371
Intereses ganados (244) (157)
Impuesto diferido 16 5,828 561
Flujo de efectivo de operacioén previo a los
movimientos en el capital de trabajo: 144,123 71,863
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cuenta por cobrarclientes 19,999 -
Cuentas por cobrar, alquileres - (3,483)
Alquileres por cobrar a futuro (23,313) (2,244)
Gastos e impuestos pagados por adelantado (1,869) (796)
Adelanto a proveedores - -
Tesoro Nacional ITBMS 1,996 201
Cuentas por pagar a proveedores (1,934) (1,510)
Depdsito en garantia 8,516 -
Efectivo provisto por las operaciones 147,518 64,031
Intereses recibidos 244 157
Efectivo neto provisto por las actividades
de operacion 147,762 64,188
Flujo de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Cuentas por pagar compaiiias relacionadas 9 - (1,777)
Efectivo neto utilizado en las actividades
de financiamiento - (1,777)
Aumento neto del efectivo 147,762 62,411
Efectivo al inicio del afio 189,304 181,309
Efectivo al final del afio 5 337,066 243,720

Las notas que se acompafian son parte integral de los estados financieros intermedios.
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Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacion y operaciones

Ritol Investments, Inc. (la Compafia) es una sociedad andénima debidamente
constituida conforme a las leyes de la Republica de Panama, segun consta en la
Escritura Publica No.14,445 del 23 de noviembre de 2017.

Ritol Investments, Inc. se dedica a actividades inmobiliarias con bienes propios, inicié
operaciones en 2019.

Las oficinas administrativas estan ubicadas en Costa del Este, Avenida Roberto
Motta, Edificio UDG.

Los estados financieros fueron aprobados por la Administracion para su emision el 8
de mayo de 2023.

Base de preparacion

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera y Normas Internacionales de Contabilidad
junto con sus interpretaciones, el marco de referencia conceptual, los fundamentos
de conclusion y las guias de aplicacion autorizadas y emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

Base de medicién

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

Moneda funcional y de presentacién

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



Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

3.

Resumen de las politicas de contabilidad mas importantes

Las principales politicas de contabilidad adoptadas para la preparacion de los
estados financieros se presentan a continuaciéon. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacién al afio anterior.

Efectivo

Comprenden los depésitos 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.

Cuentas por cobrar, alquileres

Las cuentas por cobrar, alquileres son reconocidos y registrados al monto original de
las facturas, se originaron por servicios de alquileres de locales comerciales de
acuerdo a contratos de alquiler, firmados entre las partes y estan presentadas al
costo.

Provisién para pérdidas esperadas

La NIIF 9 requiere que se aplique juicio considerable con respecto a cémo los
cambios en los factores econémicos afectan la “pérdida crediticia esperada” (PCE)
lo que se determinara sobre una base promedio ponderada.

La PCE a 12 meses es la porcién de la PCE que resulta de eventos de pérdida sobre
un instrumento financiero que son posibles dentro de un periodo de 12 meses
posterior a la fecha de reporte.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion se valoran a su costo de adquisicion menos su
depreciacion y amortizacion acumulada y se utilizan para generar ingresos por
alquileres. Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las
reparaciones y mantenimientos que no extienden la vida util o mejoran el activo son
cargadas directamente a gasto cuando se incurren.

La depreciacion se carga a las operaciones corrientes utilizando el método de linea
recta en base a la vida util estimada de las propiedades de inversion.

(Continu



Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

(Continuacion)

Las vidas utiles estimadas de las propiedades de inversion son como sigue:
Anos de
vida util

Edificios 30

La ganancia o pérdida que se genera de la disposicion o retiro de un activo es
determinada como la diferencia entre el ingreso producto de la venta y el valor en

libros del activo y es reconocida en el estado de ganancias o pérdidas.

Reconocimiento y medicion inicial de los pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificables como pasivos financieros al valor razonable
con cambios en resultados, documentos y préstamos por pagar. La Compaiiia
determina la clasificacion de sus pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento

inicial.

La Compaiiia reconoce todos sus pasivos financieros inicialmente al valor razonable
a la fecha de la aceptacion o contratacion del pasivo, mas los costos directamente

atribuibles a la transaccion en el caso de documentos y préstamos por pagar.

Los pasivos financieros de la Compaiiia incluyen cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar, documentos y préstamos por pagar, pasivos por

arrendamientos.

Medicion subsecuente de los pasivos financieros

Documentos, préstamos y cuentas por pagar

Después del reconocimiento inicial, los documentos y préstamos por pagar, las
cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar son medidos al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La Compariia reconoce
las ganancias o pérdidas en el resultado del periodo cuando al pasivo financiero se

da de baja asi como a través del proceso de amortizacion.

(Continua



Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

(Continuacion)
Baja de pasivos financieros

Los pasivos financieros son dados de baja por la Compaiiia cuando la obligacion ha
sido pagada o cancelada o bien su exigencia haya expirado. Cuando un pasivo
financiero es reemplazado por otro pasivo financiero, la Compaiiia cancela el original
y reconoce un nuevo pasivo financiero. Las diferencias que se pudieran producir de
tales reemplazos de pasivos financieros son reconocidas en los resultados del afio
en que ocurran.

Adelantos recibidos por alquileres

Los adelantos recibidos por alquileres corresponden a los abonos realizados por los
clientes, para el pago adelantado de arrendamiento.

Depdsitos de garantia recibidos de clientes

Los depdsitos de garantia recibidos de clientes corresponden a los depésitos
entregados por estos, por la suscripciéon de contrato de arrendamiento de locales.

Titulos de deudas emitidos

Los titulos de deudas emitidos tienen como proposito la obtencion de recursos para
llevar a cabo sus operaciones y mantener la liquidez. La Compaiiia clasifica los bonos
por pagar en pasivos financieros de acuerdo con los términos contractuales del
instrumento.

Estos son medidos inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccion,
y subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método de tasa de
interés efectiva.

Costos diferidos por bonos

Los costos de la transaccidn relacionados a la emision de bonos son integrados como
parte de la tasa efectiva de interés de dicho financiamiento.

Estos costos incluyen cargos pagados en concepto de la estructuracion de los bon
comisiones e inscripcion de escrituras.

(Continua)



Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

(Continuacioén)

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado
de pasivo financiero y de imputacion del gasto financiero a lo largo de la vigencia de
los bonos.

Acciones comunes

Las acciones comunes son acciones nominativas sin valor nominal, la Compaiiia
clasifica las acciones comunes, como patrimonio.

Provisiones

Una provisién es reconocida cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya
sea legal o implicita, como resultado de un evento pasado, es probable que la
Compaiiia tenga que desprenderse de recursos para cancelar la obligacién y pueda
efectuarse una estimacién fiable del importe de la obligacion. El importe de las
provisiones registradas es evaluado peridédicamente y los ajustes requeridos se
registran en los resultados del afio.

Reconocimiento de ingresos

La Compaiiia reconoce los ingresos de la siguiente manera:
Ingresos por arrendamientos

Los ingresos por alquiler provenientes de los arrendamientos de propiedades de
inversion son reconocidos como ingresos en linea recta, sobre el término de duracion
del arrendamiento. Los incrementos de arrendamiento contractuales son reconocidos
como una parte integral del total de los ingresos por alquileres sobre el término del
arrendamiento.

Alquileres por cobrar futuros

Corresponden a los incrementos de alquiler pactados, aiin no cobrados, durante la
vigencia del contrato que, de acuerdo con la NIIF 16 Arrendamientos, deben ser
reconocidos desde la fecha del inicio del contrato de arrendamiento, en linea recta,
independientemente de la fecha en que dichos incrementos entran en vigor.



Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

Impuesto sobre la renta

Impuesto corriente

Es el impuesto a pagar sobre la renta gravable para el afio corriente, utilizando las
tasas efectivas vigentes a la fecha del estado de situacién financiera y cualquier otro
ajuste sobre el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.

Impuesto diferido

El impuesto diferido se obtiene usando el método de pasivo sobre diferencias
temporales a la fecha del estado de situacion financiera entre la base impositiva de
los activos y pasivos y su valor justo, para propoésitos de informacion financiera.

El impuesto sobre la renta diferido se reconoce para todas las diferencias temporales
gravables, excepto:

Cuando el pasivo por impuesto diferido proviene del reconocimiento inicial de
plusvalia, o cuando un activo o un pasivo surge de una transaccién que no es una
combinacion de negocios y, al momento de la transaccion, no afecta la ganancia
contable ni la ganancia gravable o pérdida; y con relacién a diferencias temporales
gravables asociadas con inversiones en subsidiarias, asociadas e intereses en
negocios conjuntos, en los cuales el momento adecuado para la reversion de la
diferencia temporal pueda ser controlado y es posible que la diferencia temporal no
se reverse en el futuro previsto.

Los pasivos por impuestos diferidos deben ser medidos a las tasas de impuestos
que se espera se apliquen en el afio en que el activo se realice o el pasivo se liquide,
basados en tasas de impuestos (y leyes de impuestos) que hayan sido promulgadas
o sustancialmente promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera.

10



Ritol Investments, Inc.

Notas a los Estados Financieros Intermedios
Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2023

(Cifras en Balboas)

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 medicién; 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 valoracién. El valor
razonable de un pasivo refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, la Compaiiia 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
transaccién.

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 Compariia determina el valor razonable utilizando otras técnicas de valuacién,
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.

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

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

e 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 medicién.

e 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.

e Nivel 3: son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.
11
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4. Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs)

Normas que han sido emitidas, con fecha de aplicacion a partir del 1 de enero
de 2022.

La Compania ha adoptado una serie de nuevas normas, interpretaciones y
enmiendas vigentes por primera vez para periodos que inician a partir del 1° de enero
de 2022 o fechas posteriores.

NIC 16 - Propiedad, planta y equipo (Enmienda - Ingresos por la venta antes del
momento del uso previsto).

La modificacion de la NIC 16 propiedad, planta y equipo prohibe a una entidad
deducir del costo de un elemento de propiedad, planta y equipo cualquier
producto recibido de vender elemento producidos mientras la entidad esta
preparando el activo para su uso previsto. También aclara que una entidad esta
‘probando si el activo es funcionando correctamente” cuando evalta el
rendimiento técnico vy fisico del activo El rendimiento financiero del activo no es
relevante para esta evaluacion.

Las entidades deben revelar por separado los montos de los ingresos y costos
relacionados con elementos producidos que no son un resultado de las actividades
ordinarias de la entidad.

NIC 37 — Provisiones y contingencias (Enmienda — Costos de cumplimiento de
un contrato oneroso).

La modificacién a la NIC 37 aclara que los costos directos de cumplir un contrato
incluyen tanto los costos incrementales de cumplir el contrato, como una
asignacion de otros costos directamente relacionados con el cumplimiento de
los contratos. Antes de reconocer un separado una provisiéon por un contrato
oneroso, la entidad reconoce cualquier pérdida por deterioro que ha ocurrido
sobre los bienes utilizados en el cumplimiento del contrato.

La adopcion de estas normas no ha tenido un efecto significativo en los estados
financieros de la Compafiia y no resulta en cambios importantes en los registros
contables.

(Continuia
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(Continuacion)
Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas ain no vigentes

Existen una serie de normas, enmiendas a las normas e interpretaciones que seran
efectivas en periodos contables futuros que la(s) Compafiia(s) no ha(n) decidido
adoptar anticipadamente. A continuacion, se detallan las normas y enmiendas mas
relevantes para el periodo que comienza el 1 de enero de 2023:

e  NIIF 1- Aplicacién de NIIF por primera vez (Enmienda — Cuando una subsidiaria
es adoptante de NIIF por primera vez).

» NIC 8 — Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores
(Enmienda — Cémo distinguir entre cambios en politicas contables y cambios en
estimaciones contables).

e NIC 12 — Impuesto a las ganancias (Enmienda — Impuesto diferido relacionado
con activos y pasivos que surgen de una transaccién Gnica).

La Administracion esta evaluando el impacto de estas nuevas normas y enmiendas
en los estados financieros.

5. Efectivo

31/3/2023 31/12/2022
Global Bank Corporation 337,066 189,304

6. Cuentas por cobrar, alquileres

La antigliedad de las cuentas por cobrar, alquileres se presenta de acuerdo con su
fecha de facturacion:

31/3/2023 31/12/2022

Corriente, 1 a 30 dias - 1,109
De 31 a 60 dias - 783
De 61 a 90 dias 1,805 19,001
A mas de 91 dias - 911

1,805 21,804

La Administracion ha realizado su analisis de pérdidas crediticias esperadas y
considera necesario establecer una provision, dado que sus cuentas por cobrar est
amparadas bajo contratos de arrendamiento de locales y depdsitos en garantia p
alquileres.
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7.

Propiedad de inversion

El detalle de las propiedades de inversion al 31 de marzo, se presenta a continuacion:

31/3/2023
Terreno Edificio Total
Costo
Al inicio del afio 1,758,142 13,820,598 15,578,740
Al final del afio 1,758,142 13,820,598 15,578,740
Depreciacion acumulada
Al inicio del afio - 1,572,506 1,572,506
Adiciones - 115,171 115,171
Al final del afio - 1,687,677 1,687,677
1,758,142 12,132,921 13,891,063
31/12/2022
Terreno Edificio Total
Costo
Al inicio del afio 1,758,142 13,820,598 15,578,740
Al final del afio 1,758,142 13,820,598 15,578,740
Depreciacion acumulada
Al inicio del afio - 1,111,819 1,111,819
Adiciones B 460,687 460,687
Al final del afio - 1,572,506 1,572,506
1,758,142 12,248,092 14,006,234

La propiedad de inversion corresponde a la finca 229399, ubicada en Costa del Este,
Avenida Roberto Motta.

Mediante Auto No.117219 del Juzgado Undécimo de Circuito de lo Civil del Primer
Circuito Judicial de Panama del 6 de junio de 2019, se adjudica definitivamente a
titulo de compra en Remate Publico a Ritol Investment, Inc. por la suma de
B/.14,621,200 las fincas 243365 y 229399.

Mediante Escritura Publica No.8,482 del 20 de agosto de 2019, se cancela la finca
243365 debido que se incorpora a la finca 229399.

Cuentas por pagar a proveedores

Al 31 de marzo de 2023, las cuentas por pagar proveedores corresponden
B/.20,896 y al 31 diciembre de 2022 ascendia a B/.22,831. Estos sald
corresponden las cuentas por pagar de los proveedores de servicios factura
como también, obligaciones devengadas al cierre del periodo.
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9.

10.

Saldos y transacciones entre compaiiias relacionadas

Al 31 de marzo, los saldos y transacciones entre compafiias relacionadas, se
presenta a continuacion:

Saldos 31/3/2023 31/12/2022
Cuentas por pagar accionistas 6,213,839 6,213,839
Transacciones: 31/3/2023 31/3/2022
Gastos

Servicios administrativos 6,000 6,000

Términos y condiciones de las transacciones con partes relacionadas

Las ventas y compras de bienes y servicios entre partes relacionadas son efectuadas
a precios previamente pactados entre las partes. Las cuentas por cobrar y pagar a
partes relacionadas no tienen garantias, no generan intereses, ni tienen fecha de
vencimiento.

Bonos por pagar al costo amortizado

Al 30 de noviembre de 2020, la Junta de Accionistas y la Junta Directiva de Ritol
Investments, Inc. autorizé6 emitir en oferta publica un Programa Rotativo de Bonos
Corporativos, por una suma hasta B/.20,000,000, cuya vigencia no podra ser mayor
a 10 afos.

La oferta publica de los bonos fue registrada ante la Superintendencia del Mercado
de Valores de la Republica de Panama, y su venta autorizada mediante Resolucién
No. SMV-111 del 26 de marzo de 2021.

(Continua)
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El 9 de abril de 2021, la Compania ha emitido la Serie A, que se detalla a
continuacion:

31/3/2023 31/12/2022

Serie A:

Bonos corporativos rotativos emitidos el 9 de abril de 2021
por B/.10,200,000, con vencimiento en la fecha en que se
cumpla el quinto afio de aniversario contado a partir de la
fecha de liquidacion. Tasa de interés fija anual de 3.00%,
pagadero semestral y capital pagadero al vencimiento o
la fecha de redencion total del 100% del saldo insoluto a
capital, lo que ocurra primero. Los bonos vencen en un

plazo de 5 afios a partir de la fecha de su oferta. 10,200,000 10,200,000
Redencién parcial anticipada de Serie A (400,000) (400,000)
Bonos corporativos 9,800,000 9,800,000
Costo de financiamiento de bonos (565,360) (69,973)

9,744,640 9,740,027

Al 31 de marzo de 2023, el saldo de los intereses por pagar asciende a B/.74,317 (Al 31
de diciembre de 2022 : B/.817). La Serie A de los bonos corporativos rotativos esta
garantizada por el fideicomiso de garantia y administracion, con Global Financial Funds
Corp., en calidad de fiduciario, el Fideicomiso de garantia contendra los siguientes
bienes y derechos:

Primera hipoteca y anticresis sobre la finca 229399 propiedad de la Compaiiia, con
un valor de mercado de B/.17,279,000.

Poliza de Incendio por el 80% de valor de las mejoras de la finca dada en garantia.
Cesion suspensiva de los flujos provenientes de alquiler y/o venta de la finca dada
en garantia, en caso de que ocurra un incumplimiento.

En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente los bonos, éste comunicara
su intencion a los Tenedores Registrados de la Serie, al menos cinco (5) dias habiles
antes de la fecha en la que se vaya a llevar a cabo tal redencion anticipada mediante
un Hecho de Importancia publicado en la Superintendencia del Mercado de Valores
y la Bolsa de Valores de Panama, indicando el monto de los bonos que desee redimir
y la fecha en la que se llevara a cabo tal redencién anticipada.

Los bonos cuentan con una calificacion de riesgo local de "BBB- (pa)" y Perspectiva
Estable, otorgada por la calificadora de riesgo EB Ratings Corp., el 31 de enero de 202

Al 31 de marzo de 2023 y 2022, no hay intereses pagados de los bonos, debido a
son pagados semestralmente.
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11.

12.

13.

Depodsitos en garantia, alquileres

Al 31 de marzo de 2023 los dep6sitos en garantia recibidos de clientes ascienden a
B/.66,516 y al 31 de diciembre de 2022 ascendieron a B/.58,000. Estos corresponden

a los depositos entregados por los clientes por la suscripcién de contratos de
arrendamiento de locales.

Acciones de capital

El capital autorizado de la Compaiiia es de Diez Mil (10,000) acciones comunes,
Unicamente nominativas sin valor nominal. Emitidas y en circulacion, Quinientas
(500) acciones comunes con un valor de B/.20.00 cada una.

Ingresos por actividades ordinarias

La Compania obtiene sus ingresos principalmente a través de arrendamientos
operativos de su propiedad de inversion. Los arrendamientos no tienen opcion de
compra sobre las propiedades arrendadas, ni se prevé la transferencia de la
propiedad a finalizar el contrato.

A continuacion, los ingresos provenientes de actividades ordinarias, desagregados:

31/3/12023 31/3/2022
Ingresos por arrendamientos 165,559 117,445

Alquileres por cobrar a futuro

De acuerdo a los contratos de arrendamiento y como establece la NIIF16, la
compaiiia ha reconocido en el estado de ganancia y pérdidas, un aumento
proporcional en los ingresos de alquileres por cobrar en el futuro, los cuales
detallamos a continuacion:

31/3/2023 31/12/2022
Alquileres por cobrar a futuro 89,326 66,013

La compafiia espera reconocer los importes futuros provenientes de los contratos de
arrendamiento.

Total

Dentro de un afo 662,237
En el segundo afio 662,237
Tercer afo 478,877
Cuarto afio 478,877
Quinto afo 478,877
Sexto afo en adelante 4,110,363

6,871,468
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14. Derecho de llave

Al 31 de marzo de 2023, la Compaiiia ha reconocido ingreso por derecho de llave
por el valor de B/.6,250 y a su vez mantiene un pasivo por B/.333,333.

A continuacién, los ingresos provenientes como derecho de llave pendientes por

reconocer:

31/3/12023 31/12/2022
Derecho de llave, porcion corriente 18,750 25,000
Derecho de llave, porcién no corriente 314,583 314,583
Saldo al final del periodo 333,333 339,583

15. Gastos generales y administrativos

A continuacion, los gastos generales y administrativos, desagregados:

31/3/12023 31/3/2022

Honorarios profesionales 10,250 10,250
Servicios administrativos 6,000 6,000
Comisiones 2,652 23,000
Seguros 979 979
Impuestos municipales 950 946
Atencién al cliente 303 -
Tasa unica 300 300
Otros 55 248
Cargos bancarios 45 25
Timbres y otros 2 3
Gastos legales - 3
Reparacion y mantenimiento - 3,828

21,436 45,582
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16. Impuesto sobre la renta

De acuerdo con las regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones del impuesto
sobre la renta de las entidades constituidas en la RepuUblica de Panama estan sujetas
a revision por parte de las autoridades fiscales hasta por los tres (3) Ultimos afios,
inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2022.

Mediante Gaceta Oficial No.26489-A, referente a la Ley No.8 de 15 de marzo de
2010, se modifican las tarifas generales del Impuesto sobre la Renta (ISR) de la
siguiente manera:

e A partir del 1 de enero de 2010 a 27.5%; y para el periodo fiscal 2011 y siguientes
a 25%.

La ley establece que los contribuyentes con ingresos gravables mayores a
B/.1,500,000 pagaran el impuesto sobre la renta sobre el monto que resulte mayor
entre:

a) La renta neta gravable que resulta de deducir de la renta gravable del
contribuyente, las rebajas concedidas mediante regimenes de fomento o
produccion, y los arrastres de pérdida legalmente autorizados; este célculo se
conocera como el método tradicional.

b) La renta gravable que resulte de deducir, del total de ingresos gravables, el
95.33% de éste; el cual se conocera como calculo alternativo del impuesto sobre
la renta (CAIR).

Los contribuyentes podran solicitar a la Direccion General de Ingresos la no
aplicacion del Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta (CAIR) para la
determinacién del impuesto a pagar, siempre y cuando:

a) El contribuyente al momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto sobre
la Renta determine que incurrird en pérdida.

b) Sial momento de realizar el Calculo Alternativo del Impuesto sobre la Renta para
la determinacion del impuesto sobre la renta, produce una tasa efectiva de
impuesto superior a 25%.

Mediante Resolucion No.203-0443 del 14 de octubre de 2022 de la Direccién General
de Ingresos, se acepta la incorporacion de la Compafia al régimen especial,
contemplado en el paragrafo 2 de articulo No. 706 de Coédigo Fiscal para la
sociedades de inversidén inmobiliaria.

(Continua)
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Las sociedades de inversion inmobiliaria registradas en la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama y que listen y coticen sus cuotas de participacion en
bolsa valores o mercados organizados registrados ante la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panama, que capten fondos a largo plazo en los mercados
organizados de capitales con el objeto de realizar inversiones, directas o
indirectamente a través de subsidiarias, en el desarrollo y administracion inmobiliaria
residencial, comercial o industrial en la Republica de Panama, que tengan como
politica la distribucién a los tenedores de sus cuotas de participacién de no menos
del 90% de su utilidad neta del periodo fiscal y que se registren como tal en la
Direccién General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas, en cuyo caso
el impuesto sobre la renta de la sociedad de inversion inmobiliaria registrada recaera
sobre los tenedores de sus cuotas de participacion, a las tarifas establecidas en los
articulos 699 y 700 del Cédigo Fiscal, quedando la sociedad de inversion inmobiliaria
registrada obligada a retener el 10% del monto distribuido al momento de realizar
cada distribucién, en concepto de adelanto de dicho impuesto, retencién esta que
debera remitir al fisco dentro de los diez dias siguientes a la fecha en que se haga
cada distribucién y que el contribuyente podra optar por considerar como el impuesto
sobre la renta definitiva a pagar sobre el monto distribuido.

Queda entendido que durante cualquier periodo fiscal en el que no se efectue la
distribuciéon a los tenedores de las cuotas de participacién de no menos del 90% de
la utilidad neta o que se efectlen distribuciones inferiores al minimo establecido en
este paragrafo dicha sociedad de inversién inmobiliaria quedara sujeta a la
determinacion de las rentas gravables establecidas en el Articulo No.699 de este
Cédigo.

El Decreto ejecutivo 170 de 1993, establece que aquellas sociedades que se acojan
al régimen especial para sociedades de inversién inmobiliaria deberan tener como
politica la distribucion y, ademas deberan efectivamente distribuir a los tenedores de
sus acciones o cuotas de participacion no menos del 90% de utilidad neta del periodo
fiscal, con excepcion de las siguientes situaciones:

a. Durante los primeros 2 afios de registro, la sociedad de inversion inmobiliaria
podra no realizar distribuciones o distribuir un porcentaje inferior al minimo
indicado. Una vez cumplido el plazo estipulado de 2 anos de no efectuarse las
distribuciones minimas, la sociedad de inversién inmobiliaria que se acoja al
régimen fiscal de que trata el paragrafo 2 del Articulo No.706 del Cédigo Fiscal,
perdera permanentemente el incentivo fiscal alli otorgado.

(Contin v )
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b. Durante cualquier periodo fiscal en que, a juicio del administrador o ente
competente de la sociedad de inversidbn inmobiliaria, por situaciones
extraordinarias macroeconémicas o del desempefio o perspectivas del negocio
de desarrollo y administracion inmobiliaria, se considera conveniente no distribuir
el minimo indicado.

La Compaiiia no percibié renta gravable durante el afio 2022 y 2021, por lo cual, no
genero impuesto sobre la renta causado.

Al 31 de marzo de 2023, la Compariia mantiene un pasivo por impuesto sobre la renta
diferido por B/.22,331 (Al 31 de diciembre de 2022 : B/.16,503), producto de los
efectos del ingreso por arrendamiento diferido de la propiedad de inversion.

A continuacién, mostramos el respectivo detalle:

31/3/2023
Tasa de Impuesto
Base Impuesto diferido
Impuesto sobre la renta diferido
pasivo:
Ingreso por arrendamiento diferido 23,312 25% 5,828
31/12/2022
Tasa de Impuesto
Base Impuesto diferido
Impuesto sobre la renta diferido
pasivo:
Ingreso por arrendamiento diferido 38,940 25% 9,735

La conciliacion del impuesto diferido del afio anterior con el periodo actual, es como
sigue:

31/3/2023  31/12/2022

Impuesto sobre la renta diferido:

Saldo al inicio del periodo 16,503 6,768
Ingreso por arrendamiento diferido pasivo 5,828 9,735
Saldo al final del periodo 22,331 16,503, i
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17. 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 medicién del valor

razonable:
31/3/2023 31/12/2022
Valor Valor
Valor en razonable Valor en razohable
libros (Nivel 3) libros (Nivel 3)
Activos:
Efectivo 337,066 337,066 189,304 189,304
Cuentas por cobrar, alquileres 1,805 1,805 21,804 21,804
Total 338,871 338,871 211,108 211,108
Pasivos:
Cuentas por pagar proveedores 20,896 20,896 22,831 22,831
Bonos por pagar al costo
amortizado 9,744,640 9,076,609 9,740,027 9,076,609
Total 9,765,536 9,097,505 9,762,858 9,099,609

El valor en libros del efectivo y cuentas por pagar se aproximan a su valor razonable
por su naturaleza a corto plazo.

El valor razonable de los bonos por pagar y 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.

18. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

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

a) Riesgo de la tasa de interés

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compaiiia se reduzca
por causa de cambios en las tasas de interés que estan fuera de control de la
Administracion.

Los términos de los préstamos bancarios han sido contratados a las tasas de
interés generalmente obtenidos en la Republica de Panama.
(Continua)
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b) Riesgo de liquidez

Consiste en el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con todas las
obligaciones por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de
cuentas por cobrar, la excesiva concentracion de pasivos, la falta de liquidez de
los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

La Compariia monitorea el riesgo de quedarse sin fondos para hacer frente a sus
obligaciones a través de la preparacion de flujos de caja. De esta forma se
determina la capacidad que tendra la Compafia de hacer frente a sus
compromisos y las necesidades de efectivo que habra que cubrir. Los fondos
provienen de las operaciones y de los financiamientos bancarios.
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FINANCIAL PUNDS CORP
QLOBAL DANK CORPORATION

[ﬁ GLOBAL

Panama, 14 de abril de 2023

Sefiores

SUPERINTENDENCIA DE MERCADO DE VALORES

Ciudad. -

Ref.: Fideicomiso de Garantia Gtia-207-21 de la Emision de Bonos RITOL INVESMENT, INC.

Estimados sefiores:

Por este medio GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP., actuando en su condicion de Fiduciario del Fideicomiso
de Garantia constituido por RITOL INVESMENT, INC. para garantizar la suma de US$10,200,000.00 de la
Serie A de la emisién publica de bonos corporativos por un valor nominal de hasta US$20,000,000.00 emitidos en
forma nominativa y registrada sin cupones, aprobada mediante la Resolucion de registro y autorizacién para oferta
publica SMV No.111-21 del 26 de marzo de 2021, certifica al 31 de Marzo de 2023, la siguiente informacion a

saber:

I.  Eltotal del Patrimonio administrado del Fideicomiso es el que se detalla a continuacién:

Tipo de Garantia No. Opergcitn Cantidad | Saldo / Valor de Mercado Avaluadora Fecha
Cuenta de Ahorros 50-304-00214-4 1,496.16
Hipotecas 229399 1 17.279,000.00 | Avance 01-dic-20
Total 17,280,496.16

II. Bienes Cedidos:

e Cesion irrevocable, condicional o suspensiva, a saber, en caso de que ocurra un Evento de
Incumplimiento, a favor del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, de los Flujos correspondientes al
100% de los flujos provenientes de alquileres y/o ventas de la finca No. 229399, cédigo de ubicacion

8709.

o (Cesion de Pdlizas

Cesion de la poliza de seguro de incendio de inmueble que cubra al menos el 80% del valor de
reposicion de las mejoras, presentes y futuras, segin avalios realizados sobre la finca No. 229399,
cddigo de ubicacion 8709.

Tipo de Bienes e . . mE
Cedidos Descripcion Emisor / Fiador Vencimiento
033-001-000134192-000013 ia. ional .
Pélizas de Incendio 00 Cia. Internacional de 06/dic./2023
033-001-000134194-000010 Seguros
(

Torta Gloval Bank. Cane 50
Apdo 0821-01847
Panama. Rep do Prna

Tov (507) 206-20K0

Fax (507) 206-2088



III.  El Contrato de Fideicomiso establece Cobertura de Garantia Inmobiliaria, en la cual el valor de venta
rapida del Bien Inmueble seglin avaltio no serd menor al 110% del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos
de la Serie A (o de las Series Subsiguientes) emitidos y en circulacién. La cobertura que resulta de dividir
el valor de venta répida de las fincas hipotecadas entre el saldo insoluto a capital de los bonos emitidos y
en circulacion es de:

Tipo de Garantia sep-22 dic-22 mar-23
Bienes Inmuebles 153% 159% 159%

Sin otro particular, nos despedimos.

Atentamente,
GLOBAL FINANCIAL FUNDS CORP.
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Yuriko Uno “Dayana Vega
Gerente Sr. de Fideicomiso Operaciones VP de Fideicomisos



