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Anexo No.l

Formulario IN-A
Informe de Actualizacion Anual

Presentado segfin el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999y el Acuerde
No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19
de diciembre de 2018.

Instrucciones generales a los Formularios IN-A:

A. Aplicabilidad:

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores
registrados ante la SMV, de conformidad con fo que dispone el Acuerdo No.18-
2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 (con
independencia de si el registro es por oferta pubhca o los ofros registros
obligatorios). Los Informes de Actualizacion serdn eXIglbles a parttir del 1 de
encro de afio 2001, En tal virtud, los emisores con cietres fiscales a diciembre,
deberin presentar sus Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el
referido Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de emisores con
cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y otros), que se deban tecibir
desde el 1 de enero de 2001 en adelante, tendrén que presentarse segin dispone
el Acuerdo No.18-2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de
diciembre de 2018.

B. Responsabilidad por la informacion;
Los informes que se presenten a la SMV no podtan contener informacién ni
declaraciones falsas sobre hechos de impottancia, ni podrdn omitir informacién
sobre hechos de 1mp0rtan01a que deben ser divulgados en virtud def Texto Unico




del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos o que deban ser
divulgados para que las declaraciones hechas en dichas solicitudes e informes no
sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron
hechas (Articulo 118: Estdndar de divulgacién de informacion. Texto Unico del
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999),

Queda prohibido a toda persona hacer, o hacer que se hagan, en una solicitud de
registro o en cualquier otro documento presentado a la SMV en virtud del Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, declaraciones
que dicha persona sepa, o tenga motivos razonables para creer, que en el momento
en que fueron hechas, y a la fuz de las circunstancias en que fueron hechas, eran
falsas o engafiosas en algin aspecto de importancia (Altloulo 251: Registros,
informes y demés documentos presentados a la SMV, Texto Unico del Decteto
Ley 1 de 8 de julio de 1999).

La persona que viole cualquier disposicién contenida en el Texto Unico del
Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, setd responsable
civilmente por los dafios y los petjuicios que dicha violacién ocasione, (Articulo
256: Responsabxhdad Civil. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999).
La SMV podrd imponer multas administrativas o cualquier persona que viole el
Texto Unico del Decteto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, de hasta
Un Millén de Batboas (B/1,000,000.00) a cualquier persona que viole el Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, por la
realizacidn de cualesquicra de las actividades prohibidas establecidas en el Titulo
X1 del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, o hasta de Trescientos
Mil Balboas (B/.300,000,000.00) por violaciones a las demas disposiciones del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999,

. Preparacién de los Informes de Actualizacion:

Tste no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es inicamente una guia
del orden en que debe presentarse la informacién. El formulario podrd ser
igualmente  descargado  desde la  pdgina web de la SMV
(www.supetvalores.gob.pa) , bajo el botén de “Formularios”, seccion Direccion
de Emisores hitp://www.supervalores,gob.pa/component/content/article/308-
formularios/14 -direccion-nacional-de-registro-de-valores

Si alguna informacion requerida no le es aplicable al emisor, por sus
caracteristicas, la naturaleza de su negocio o por cualquier otra razén, deberd
consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por las cuales no le
aplica, En dos secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia a Texto
Unico del Acuerdo No.2-10 de 16 de abril de 2010, sobre Registro de Valores.
Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias,

I} Tuforme de Actualizacién debers remitirse en formato *PDF a través del
Sistema Electrénico para la Remisién de Informacion (SERI) er un solo
documento. )




Una copia completa del Informe de Actualizacién deberd ser presentada a la Bolsa
de Valores en que se encuentre listados los valores del emisor.

La informacién financiera deberd ser preparada de conformidad con lo
establecido por los Acuerdos No.2-2000 de 28 de febrero de 2000 y No.8-2000
de 22 de mayo de 2000. Cuando durante los periodos contables que se reportan
se hubiesen suscitado cambios en las politicas de contabilidad, adquisiciones o
alguna forma de combinaciéh mercantil que afecten la comparabilidad de las
cifras presentadas, ¢l emisor deberd hacer clara referencia a tales cambios y sus

impactos en las cifras.

Aflo Terminado al: 31/12/2020

Nombre del Emisor: Promotora Santa Cecilia, S.A.

Valores que ha registrado: Bonos Corporatives Rotativos por
B/.16,000,000.00 (dieciséis millones de dolares) segfin resolucién SMV 662-17
de 5 de diciembre de 2017.

Nimeros de Teléfono y Fax del Emisor: 216-8005 / 264-0890

Domicilio /Direccion fisica del Emisor: Punta Pacifica, Torres dé las
Américas, Piso 16, Oficina 1001.

Nombre de la persona de contacto del Emisor: Jorge Alvarez / Betzaida
Aguilar

Direccién de correo electrénico de la persona de contacto del Emisor:

jorge@grupoti.com

bapnilar@@casaspacificas.com

I Parfte:

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga una
deseripeion detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier
ente le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref, Articulo 7 del Texto Unico

L.

del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010).

Informaci6n del Emisor
A. Historia y Desarrolio del emisor

Bl Domicio del emisor se encuentra ubicado en Punta Pacifica, Torre de las
Américas, Piso 10 Oficina 1001 ciudad de Panamd. Su apartado postal es
0832-2281 Panamé, Republica de Panam4, localizado en los siguientes
teléfonos: (507) 216-8005 y (507) 264-0890, el correo electrdnico del emisor

es jorgel@erupoti.com




El emisor es una sociedad anénima creada con el propdsito especial de servir
-~ como emisor de los bonos, también de desarrollar, construir y promover a
“futuro el macroproyecto urbanistico conocido como Hacienda Santa Cecilia. _
-El emisor tiene una sub51d1ar1a, Praderas de Tanala S A y no cuenta con,
" sueussales, D, : o
~ El gasto de capital de la emplesa mayontarlamente ha szdo utlhzado para ia
_:compia de. activos, especificamente -para la. compra de acciones de una
. "empwsa que es duefia de los terrenos. Estos terrenos se. ubican en Panam4,
" Distrito de Chepo, El emisor no cuenta con inversiones o activos fuera del =
", " pais. Para la compra de los terrenos, se solicité un préstamo a (Banco Local) - T
- "Multibank. Tste préstamo.fue cancelado ¢ con Ia emlsr(m de ]os bonos P01 lo Lt
E “tanto, la fuente de ﬁnancmmlento es local ‘ : A SR
"' "La finica entidad financiera y de crédito_con que mantlene relamén el ermsm T
":‘.es Multibank con qulen mantlene una cuenta comente IR IR

A' B Capltal Accmnarm.‘ L-; FRTRN

. 1a adqulsxcxén y venta de accxones y otros de valcnes que tcngan como 3Ct1VOS L :j
- subyacentes (via empresas subsidiarias o. afiliadas), proyectos paia. desarrollo -
venta de inmuebles y solucxones,tanto habltacxonales como comerciales, 0
‘cualquier actividad relacionada con esta. .




Ii. Estructura organizativa

La totalidad de las acciones comunes emitidas por el emisor se encuentran a
favor de dos sociedades, ambas organizadas de acuerdo con las leyes de la
Reptiblica de Panamé. El cmisor es duefio del 100% de las acciones de
Praderas de Tanara, S.A.

Desarrollo Alto del Este, S.A.
Tanara Properties, S.A.

El siguiente organigrama muestra la estructura del emisor al 31 de diciembre

de 2020,

Promotora
Santa Cecllia,
SA.

v

Praderas de
Tanara, S.A,

v

;

'

Grupo de Grupo de
Accionista A Accionista B
v v
59 % 41 %
Desarrollo Tanara
Alto del Este, Properties,
S.A. S.A.

I '
100 % 100%

Promotora °
Casas Gorp.
Pacificas, S.A. Breogan Sur




s : A quuzdez

L Ao bur:ienla

e La llquldez de Pmmotma Santa Cecxha,-S A y. sub31d1a11a al 31 de dimemble T

e 20 refleja un aumento en sus activos corrientes del 87% en comparaciénal - "

.. pago de Facturas por la ejecucion del ‘proyecto. Las cuentas por pagat reflejan_ RO

L :abogados por confeccmn de actas de correspondmntes a la venta.

F. Propiedades, Plantas y Equipo

Actualmente el {inico activo del emisor el 100% de las acciones de Praderas

de Tanata, S.A., la cual es actualmente propietaria de los bienes inmuebles

.que forman parte del patrimonio del fideicomiso .de garantia. Sobre dichos
bienes no pesan gravdmenes, Dichos bienes inmuebles se encuentran ubicados

en el distrito de Chepo y colinda con la carretera nacional. Las nueve (9)

“bicnes inmusbles componen un globo de terreno con un drea registral de 320.0
hectdreas y tienen un valor de demanda comercial segiin avalud al 26 de _

: dlclemblc de 2020 por la sutiia de Bf 32 000 000 UO taemta y dos m1llones de _

. “balboas. . SRR TR
. Ninguno de los menmonados blen 1nmuebles s& encuentran arrendados - RS e
- No existen a la fecha temas amblentales que afecten sngmﬁcatwamente Ia B
utlhzaclon de los actwoa de! emisor. . © L

G Investlgacwny Desarrollo, Patentes, Llcenclas, etc. IR

- A la. fecha el emisor no posce pohtlcas dc mvcstlgacwn ni. desarrollo de - R
- patentes hcenc1as etc Y 1o ha mcurmdo en gastos de estas act1v1dades L

N H Informaclon sobre tendenmas

:_El emlsor s una socwdad orgamzada desde ei 2014 b4 hasta ﬁl momento no ha L
realizado operamoncs, razén, por la Lual no. cuenta oon 111f01mac1én sobre -
- tendencias - - : S : DL ®

AnﬂlSlS de Resultados Fmanclel oS y Open atwos

i S En balboas :

28787
Ce00a

Ca0864 il

TUTagg T

> Paswo Comente RS
' _Capital do Trabejo. ;-

“petiodo antetior, que corresponden a los aportes de accionistas para realizar -

o aumento mgmﬁcatlvo en compa1ac_1én al peuodo anterior, debido a quese - ' =
- mantienen. facturas de proveedm con 30 dfas de.crédito y. honorauos de' L




B Recursos de Capltal

Enbaihoas GO a0 ave . oaeis 20w
S ademre * didambye - “diclombredicombre
“r-Deudaporpagaf S AB000000 6000000 - 17,565,494 18085360 - :
S pamonie o A7784009 18137 (946048)  ” (694500)
. Total, de Recursode Capital - (1,784009) (2136768 16619, 846 - 7470780 -
~ “Endeudamiento Patrimanial L 80.97% U Toss (19) e ' .;‘ -

> EI Lecmso de capjtal de Promotora Santa Ceclha, S A y. sub31d1aria al 31 de . '
e .'d;cxembre 2020 estd en un 89. % en comparacjén al perlodo antenor comon S
e consecucncxa de revaluacmn de los terrenos. PR RS

- C Resuitados de Ias Operacmnes e

o Para el peuodo conespondlcnte entre su constltuczén y la fecha de los estados Lo
L de resultados a razdm de esta przmera venta de un grupo. de adQUISldOI‘eS que e
"~ "se encuentran en desarrollo y de inicio de operaciones formales de Promotora : . -
. /Santa Cecilia, S.A. la emplesa piesenta un estado de resuitado en c} cual Se L Ti
L '1cﬂe_}a so]amente para el afio. 2020 un 1ub1o de ingresos como, ‘conseguencia < .-
- de su primera venta. Los gastos. genera]es y. admlmstratwos que se 1eﬂejan en
el estado ﬁndncwm quIOﬂ pagados de 1a’ ‘cuenta comente -que. mantlene eI_ SR
o emisor con los aportes 1_eahzfados por los accionistas P

i ~'D. :Analisis de perspe_ctwas.

L ~ Por tal motivo, la gerencia fiene piena conﬁanza de'que el afio 2021 esun =
- 'peuodo de est blhzaclon economlca donde se. tomaran todas las medldaq_;“-
‘ ' egurar el ex1t0 sustentable ay a 1a1go plazo de la empxesa y .

. ‘_-"Companza, debxdo F) que hemos obse - el me L
S nu_estlos chentes actua[es y futulas _(Vlvxendas de mterés somal y. prefmencial),

;_fDu'ectores, =1
“Empleados -

-.dlgnatauos pres1deﬁte, secrctamo y Tesmero




- In,qemero Jor,c,re Alvarez dlrectorf mes1dente desempena el ca1go como
' director Jpresidente. del emisor, se ha dcsempenado profesionalmente -
- como (Promotor) empresarlo & 1nve151omsta en ei Area de construcolon y o
. ‘bienes raices u otros. :
- -,Llcenmado Norberto Delgado duectm / secwtauo desempeﬁa ci cargo
‘como director / secretario del emisor, reconocido empresario panamefio,

L ‘quien s¢ ha desempeﬁado profesmnalmente ¢omo, mversmmsta, promotor S

. [y constructor,
" Ivonne Snajider — d1rect01 / Tesorero desempcna el car go como dncctor/

N 'Tesorero -del -emjsor, ‘se ‘ha ‘desempeitado profesmna]mente como_ _ -

-empresaria ¢ inversionista, en el dreg bancaria,

L Enrique Alvarez Gil - director; Ingeniero civil de profcslon actualmente 3

" “es s0cio en las ¢ empresas de Tanara Properties:

Eduardo_Tejada . — - director: Abogado -de . }Sfofesnon, actuaimente_ e

(ASESORES:

e desempeﬁa el car go de abogado de 1as empresas da uno, de los socms e

S Al"las Aleman & Mora Asesor Externo con dommll;o en Ia C1udad de o
e }Panamé ha 31d0 demgnado como asesox iegal externo por el emlsor. , f SRR

-'thuna Navarro & Asoc:ados — Audﬂ;oua Externa. con domlmho en 1a

cmdad de Panama, ha sido .designado como. auditmes extemos po el:

. B. -C.ompensacién R

B Desde ia constltucién del emzsm hasta la fecha, los dlrectcnes y dlgnatanos no e
: :hah recﬂndo compensa01én alguna ni-en efechvo, nien especles por parte del -*
- emisor, 1l este le reconoce beneﬂmo algun{), exoepto ol ] ‘pago.de dietas por. la -

Casistencia & la. Iunta General de ‘Accionistas y Junta Directiva. Desde 1a - °
__'icorlstltucmn del eimisor thasta a fecha, los directores v : ignal arios 1o 'han‘

-'::'0 procedxmxentos de un buen goblemo 'corporatav_ R
como.norma de goblemo corporatwo Io




E. Propledad Accmnarla
A la fecha eI emisor no mantxene plan de acciones . pala empleados o .
ejecunvos Los Accionistas del emisor son las sxgulentes socledades s

Deearroilo Alto del Este, SA I T
‘.. Tanara Properties, S.A. © - = 1

DelToml | L] - %Que .
.De Acciones | Numero de :| Representa de.
“Comunes | Accionistas | Cantidad de :
~ Emitidas et Aecionistas

“Actiones Comunes *“|  Acciones *
PR Comunes .| :

7 | Directores, Dignatarios, R T
N Ejecutivos y Administracion o T 0%
S OtmsEmpieados REEEE [ R
o+ Jowos Acclonistas i ST 100%
-] Towl de Acciones - 10

0%

lAccmmstas

PDesarrollo Alto de} Esie, S A
Tanara Propertles"s A’




C ‘Cualquier cambio meortante en el porcenta,_;e accionario de que scan
‘ plopletauos efectivos los accmmstas durante los fres 3 ultxmos anos.

A Jafechael emlsor no ha reahzados cambms 1mp0rtantes on el porcentaje o
. accionario, : - o

.-gjf

- Indicacién relativa a si Ios acgionistas. del emisor tienen derecho de voto_ A
7 dxferentes '

. Los acmomstas del emisor no tienen delecho a votos dlfexentes Dichos - © .~ . @

- ‘accionistas no iienen opciones. sobre as acciones del gmisor, salvoel =
e derccho de opeién preferente contenido en el articulo decimo primerode . - 77
Soosu pacto social. Los accionistas del emlscn no. tlenen opciones sobte las S

acciones de su pegsona controladora. S

E. Informe si el emisor es pi'OpIedB.d dlrecta o indirectamente, de otra
"'f,_?persona nafural 0 Juridlca, o de un goblerno extranjero, asi.como el

" nombre y generales de .digha persona(s), sociedad(es) o gobierno(s)

" controlador(es) . y ‘describa brevemente la naturaleza de tal control, .0
- dneluyendo el monto Y porczon del caplta! dc que sean prop;etanos con R
- f._‘deiecho a voto._ S

O _'E] ©Mmisor no. es propiedad m dueota m mdneutamente de persona natural IR

e ni jurfdica, ST

o Descrlba cualquier aneglo que pueda en fecha subsecuente, 1esultar enun % =
3 _econtrol accmnarlo de la solicitante, R

_1 Negocio. pr1n01pa1 de Piadelas de. 'I‘anaxa, _
, pmpledades para futuros clesanollos 1nm0b1har1os, cuyo promotor sela ei o
;emisor, lo que 1mpljca la construccion 'y ‘promocidn de estos. De. esta.
nanera, el emisor partlcipala en ei sectcn dela. constxucclon 0 emIal y i
[ clal .~ Lo

L B Intelés de ExpertOSyAsesores




IIParte. S
Resumen Fmanclero

-_Plesente un resumen ﬁnancxero de los resultados de operaclon y cuentas dcl Balance

s mciuye a contmuamén., S

;'Propésno Bimda; aI mversmmsta en un foamato tabular senclllo y comprenmble e

~‘informacién relevante sobre ¢l emisor y sus. tendencxas Elga la pxesentamon que sea . "
e a,phcable al cm1sor’ seglin sy giro de negocms. ‘ ' '




A. Presentaci

Ventas ¢ Ingresos Totales? 1,161,469 16,084

Margen Operativo® - - - -
Gastos Generales y Administrativos® 165,534 43,413 67,142 989,418
Acciones emitidas y en circulacién® 12,000 12,000 12,000 12,000
Utilidad o Pérdida por Accién® 85 21 87 83
Depreciacion y Ameriizacion® - - - -
Utilidad Operativa® 665,747 - - .
Gastos Financieros® 165,534 - - -
Utilidad o Pérdida del Periodo? (1,020,798) (1,089,061) (1,045,648) (994,390)

(*) Campo obligatorio

1,030,197

Adtivo Ciredlante® 246,712 2,246,757
Activos Totales* 38,251,560 37,196,370 16,619,846 17,170,760
Pasivo Circulante* 83,522 17,226 6,237 5,003
Deuda a Largo Plazo* 18,954,697 19,042,390 17,559,257 18,859,257
Obligaciones en valores* 16,000,000 16,000,003 16,000,000 16,600,000
Deuda Total* 20,457,551 19,059,616 17,565,494 18,065,350
Pasivos Totales* 20,457,551 19,059,614 17,565,494 18,465,350
Acciones Preferidas® - - - -
Capital Pagato® 100,000 100,000 100,000% 100,000
Utilidedes Retenidas® - - B -
Patsimenio Total® 17,784,600 18,136,754 {945,648) (894,590)
Precio por Accidn® - - - -
Dividendo* - - - -

(¥¥yCainpo obligatorio

riado’ an ey
itos)

Tatal de Activos / Total dé Pasivos .95

Total de Pasivos/ Total de Astivos 0.535 1057 L1652
Dividendo / Accidn Comin - - 4 “
Pastvos Totales / Patrimonio 1S [ (19 (20.2)
Deuda T otal / Patrimonio 115 I (19) (20.2)
g:i‘\:‘ g;g:ﬁ{f’: Activo Circulante - 946,675 (5,527) 240,475 2,240,664
l;;:{l?:;;:g;;;?;:m Active Circulante / 1233 0.68 19.56 .
Utilidad Operativa / Qastos finatcicros - - - -
Utilidad Neta / Activos Totales {0.03) (0.03) {8.06) (0.058)
Utilidad Neta / Capital 1021y (10.39) (10.46) (9.946)
;J::tl::ad o Pérdida del Periodo / Patrimonio (0.06) (6.06) 11057 Lil1g




e i IIIParte' f'-f";’:.": AR
Estados Fmancwros anuales del emxsor audltados por un Contadcn Publmo
Autonzado Independlﬁntc S : R




PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
Y SUBSIDIARIA

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS E
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
*Este documento ha sido preparado con el conocimiento

de que su contenido sera puesto a disposicion
del publico inversionista y del plblico en general”



PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores

Junta Directiva

PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
Y SUBSIDIARIA

Panama, Republica de Panama

Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Promotora Santa Cecilia, S.A. ¥y
Subsidiaria, que comprenden el estado consolidado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2020, los estados consolidados de resultados integrales, cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros consolidados,
incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados que se acompafian presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, a situacién financiera de Promotora Santa
Cecilia, S.A. y Subsidiaria y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado
en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIiF).

Base de la Opinidn

Hemos efectuado nuestra auditorfa de conformidad con las Normas internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen més adelante en
la seccion Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros
de nuestro informe. Somos independientes del Grupo, de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionaies de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Repulblica de Panamé y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Codigo de Etica del
IESBA.

Consideramos gue la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinion.



Asuntos claves de auditoria

Los asuntos claves de auditoria son esos asuntos qgue, segun nuestro juicio profesional, fueron de
la mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo
actual. Estos asuntos fueron cubiertos en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados en su conjunto y formar nuestra opinién sobre los mismos y no

proporcionamos una opinion por separado de estos
asuntos.

Costo de terrenos y proyecto en proceso

Al 31 de diciembre de 2020 el Grupo mantiene
costos de terrenos y proyecto en proceso por
(B/.37,221,363) tal como se describe en las
Notas No.6 y 7, se miden mediante el modulo de
costo NIC 2 y capitalizaciéon médule de la NIC 23.

Como resultado, la Administracion aplica juicios
en la determinacién dei costo y capitalizacién de
interes.

Forma en la cual nuestra auditoria
abordo el asunto

Obtuvimos seguridad de la auditoria
sobre los supuestos aplicados por la
Administracion en la valuacién de costos
de terrenos y proyectos en proceso:

- Analizamos los controles aplicados
por ia Administracién y evaluamos la
razonabilidad de sus conclusiones
respecto a la valuacidon y
capitalizacion de estos activos.

- Verificamos que los registros
contables realizados por la
Administracién fueran consistenies
con las conclusiones arribadas,




Forma en la cual nuestra auditoria

Cumplimiento de obligaciones de los bonos :
abordé el asunto

por pagar

La Compaiiila como emisor de los Bonos Nuestros procedimientos incluyeron entre

Corporativos por US$16,000,000 (Dieciséis otros:

millones) se comprometié a cumplir con las

obligaciones de los bonos por pagar como lo - Entendimiento, evaluacion ¥

indica la Nota No.8. validacion de controles en el proceso
seguido por la Gerencia de la
Compafifa para monitorear el
cumplimiento de las obligaciones de
los bonos por pagar.

- Verificacion del analisis realizado por
la Gerencia del cumplimiento de las
obligaciones de los bonos y o
comparamos con los términos vy
condiciones incluidos en el contrato de
los bonos por pagar.

- Revision de la certificacion del
administrador de los bonos al ente
regulador certificando monto,
condiciones y garantias.

- Revision de las garantias y
condiciones incluidos en el contrato de
los bonos por pagar de todas las
obligaciones financieras.

Otros Asuntos

La otra informacion consiste en informacion incluida en el informe de actualizacion anual Formulario
IN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama distinta a los estados
financieros consolidados de nuestro informe de auditoria sobre ellos. El Emisor es responsable
por la otra informacion.

No hemos auditado la otra informacién y no expresamos una opinién o ninguna otra forma de
conclusién de aseguramiento al respecto.

Informacién Suplementaria

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



Responsabilidades de la Administracion y de los Encargados de la Gerencia del Grupo
sobre los Estados Financieros Consolidados

La Gerencia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) y por el control interno que la Administracion determine necesario para permitir la
preparacion de estos estados financieros consolidados que estén libres de representacion erronea
de importancia relativa, sea debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la Gerencia es responsable de evaluar
la capacidad del Grupo para continuar como un negocio en marcha, revelando, en su caso, los
asuntos relativos a su continuidad y utilizando las bases contables de negocio en marcha, a menos
que la Gerencia tenga la intencién de liquidar al Grupo o de cesar operaciones, 0 no tiene ofra
alternativa mas realista de hacerlo.

Los-encargados del Gobierno del Grupo son responsables de la supervision del proceso de
reportes de informacion financiera del Grupo.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros Consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros
consolidados en su conjunto estan libres de representacién errénea de importancia relativa, sea
debido a fraude o error, y para emitir ef informe del auditor que incluye nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una auditoria
llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un
error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o error y son
considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente esperarse
que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con base a estos estados
financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante foda la
auditoria.

Nosotros también:

- Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros
consolidados, sea debido a fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos de
auditoria que respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria. El riesgo de no
detectar un error material resultante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya
que el fraude involucra colusi6n, falsificacion, omisiones intencionales, distorsién, o la
anulacién de control interno.

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
propdsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del Grupo.

- Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y razonabilidad de las
estimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por la Administracion.

4



- Concluimos sobre lo apropiado del uso por parte de la Administracion de la base contable de
negocio en marchay, con base a la evidencia obtenida, si existe o no una incertidumbre material
relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre |a capacidad del
Grupo para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos [a atencion en nuestro informe del auditor sobre la
informacion a revelar respectiva en los estados financieros consolidados o, si dicha informacion
a revelar es insuficiente para modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de la auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditor. Sin embargo,
hechos o eventos futuros pueden ser causa que el Grupo deje de continuar como un negocio
en marcha.

- Evaluamos la presentacion global, estructural y contenido de los estados financieros
consolidados, incluyendo las revelaciones, y si dichos estados financieros consolidados
representan las transacciones subyacentes y eventos de manera que logren la presentacion
razonable.

. Obtuvimos evidencia suficiente y apropiada de auditoria respecto de la informacion financiera
de las entidades o actividades de negocios que conforman el Grupo para expresar una opinién
sobre los estados financieros consolidados. Somos responsables del direccion, supervision y
ejecucion de la auditoria del Grupo.

Nos comunicamos con los encargados de la Gerencia y el Gobierno del Grupo en relacién con,
entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria, y los hallazgos
importantes de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia importante de control interno que
identificamos durante nuestra auditoria.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes
es Luis O. Navarro.

/| / A
N oy , ena \%ﬁfﬁ%wﬁ 2

31 de mayo de 2021
Panama, Republica de Panama



PROMOTORA SANTA CECILIA, 5.A. Y SUBSIDIARIA

Estado Consolidado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2020
{Cifras en balboas)

Activos
Activos corrientes:
Efectivo
Deposito a plazo fijo
Total de activos corrientes
Activos no corrientes:
Terrenos e intereses capitalizados sobre terrenos
Costos de proyscto en proceso

Total de activos no corrientes

Total de actives
Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes:
Gastos acumulados por pagar
Cuentas por pagar proveedores
Otros pasivos

Total de pasivos corrientes
Pasivos no cortientes:
Otras cuentas por pagar
Bonos corporativos por pagar
intereses acumulados por pagar
Cuentas por pagar accionistas
Total de pasivos nho corrientes
Total de pasivos
Patrimonio:
Acciones de capital
Superavit por revaluacion
Déficit acumulado

Total de patrimonio

Taotal de pasivos y patrimonio

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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11

020 2019
350,197 11,699
680,000 -
1,030,197 11,699
32,027,555 33,636,928
4,293,808 3,547,743
37,221,363 37,184,671
38,251,560 37,196,370
57,777 -
17,480 17,226
8,265 -
83,522 17,226
69,332 .
16,000,000 16,000,000
1,360,000 -
2,954,697 3,042,390
20,384,029 19,042,390
20,467,551 19,059,616
100,000 100,000
18,704,807 19,126,815
(1,020,798)  (1,089,061)
17,784,009 18,136,754
38,251,560 37,196,370




PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Estado Consolidado de Resultados Integrales
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas}

Ingresos:
Venta de terreno
Intereses sobre depdsitos a plazo fijo
Total de ingresos
Costos:
Costo de terreno
Costo de proyecto
Total de costos

Utilidad bruta

Gastos:
Generales y administrativos

Utilidad {pérdida) antes de los intereses por financiamiento

cargos bancarios, depreciacion y amortizacion
intereses por financiamiento (amortizacion)
Utilidad {pérdida) neta
Otros resultados integrales:
Aumento de superavit por revaluacion
Disminucion de superavit por revaluacion

Total de otros resuitados infegrales

Total de resultados integrales del afio

Las notas adjuntas forman parte integral de estados financieros consolidados.
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13

8y1i1
6y11

2020 2019
1,156,536 -
5,933 -
1,161,469
(288,365) - |
(41,823) - |
(330,188) -
831,281 -
(165,534) (43,413)
665,747 (43,413)
(597,484) -
68,263 (43,413)
- 19,125,815
(421,008} .
(421,008} _ 19,125,815
(352,745) _ 19,082,402




PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Estadn Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Acciones Déficit Superavit por Total de

de capital acumulado revaluacion patrimonic
Saldo al 31 de diciembre de 2018 100,000 {1,045,648) - {945,648)
Aumento de superavit por revaluacion - - 19,125,815 19,125,818
Pérdida neta - 2019 - (43,413) - (43,413)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 100,000 (1,089,061) 19,125,815 18,136,754
Bisminucién de superdvit por revaluacion - - (421,008) (421,008)
Utilidad neta - 2020 - 68,263 - 68,263
Saldo al 31 de diciembre de 2020 100,000 (1,020,798} 18,704,807 17,784,009

Las notas adjuntas forman parte integral de estados financieres consolidados.
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PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Estado Censolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

Notas 2020 2019
Flujos de efectivo de las actividades
de operacién:
Utilidad (pérdida) nela 68,263 {43,413)
Ajuste por:
Cambios netos en actives y pasivos de operacion:
Terreno e Intereses capitalizados scbre terrenos 8 288,365 -
Costos de proyecto en proceso 7 (746,065) (1,685,722)
Gastos acumulados por pagar 57,777 -
Cuentas por pagar proveedores 254 10,989
Clros pasivos 8,265 -
Otras cuenias por pagar 69,332 -
Flujos de efectivo por las actividades
de operacion (253,809) (1,718, 146)
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Depésito a piazo fijo & (680,000} -
Intereses acumulades por pagar 3 1,360,000 -
Cuentas por pagar accionistas 9 (87,693) 1,483,133
Flujos de efectivo por fas actividades
de financiamiento 592,307 1,483,133
Aumento (disminucién) de efectivo neto 338,498 (235,013)
Efective al inicio de! afio 11,699 248,712
Efectivo al final del afio 350,197 11,699
Partidas que no representan desembeoisos de efectivo:
Aumento de superavit por revaluacion 11 - (19,125,815)
Disminucion de superavit por revaluacion 11 421,008 -
Flujos por partidas que no representaron
desembolsos de efectivo 421,008 (19,125,815)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros consolidados.
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PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A, Y SUBSIDIARIA

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

1. Informacién corporativa

Promotora Santa Cecilia, S.A., es una sociedad anénima legalmente constituida conforme a las
leyes de la Republica de Panama, segtin consta en la Escritura Ptblica No.549 del 28 de enero

de 2014.

Promotora Santa Cecilia, S.A. es la principal de un grupo de compaiiias que componen los
estados financieros consolidados, las cuales se detallaran a continuacion:

Razon Social Fecha de constitucion Escritura No.
Praderas de Tanara, S.A. 21 de abril de 2015 10607/2015

Promotora Santa Cecilia, S.A. de ahora en adelante llamada (‘la Compaiifa) se dedica
principaimente la promocion del proyecto de construccién Hacienda Santa Cecilia. El cual
consiste en el desarrollo de Macro-Parcelas servidas de uso residencial, comercial e
institucional. Estas parcelas podran ser desarrolladas por Promotora Santa Cecilia, S.A.
Empresas relacionadas o terceros, bajo el estricto cumplimiento de un master plan y reglas
urbanisticas que garantizan la calidad de todo el Proyecto Hacienda Santa Cecilia. El referido
proyecto comprende la construccién de 12,000 viviendas de interés social, Centros comerciales,
centros institucionales, areas recreativas y toda la infraestructura necesaria para dar servicio a
esta comunidad, ubicada en el Municipio de Pacora ciudad de Panama.

Praderas de Tanara, S.A. (“Cia. 100% subsidiaria de Promotora Santa Cecilia”) y duefia del
terreno en el cual se desarrollara el proyecto.

Las oficinas principales de Promotora Santa Cecilia, S.A. se encuentran en Punta Pacifica,
Corregimiento de San Francisco, Torre Las Ameéricas, Torre A, Piso 10, Cuidad de Panama.

Aprobacion de los estados financieros consolidados
Estos estados financieros consolidados fueron aprobados por la Administracion del Grupo el 31
de mayo de 2021.

2. Base para la preparacién de los estados financieros consolidados

2.1. Declaracion de cumplimiento
Los Estados Financieros Consolidados de Promotora Santa Cecilia, S.A. y Subsidiaria han

sido preparados de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).
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PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

2.2,

2.3.

Base de medicion

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados sobre la base de
costo histérico. Dicha base historica, se valGa a sus valores razonables al cierre de cada
periodo, como se explica en las politicas contables incluidas en lo sucesivo.

Costo historico: El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la
contraprestacion entregada a cambio de bienes y servicios.

Base de consolidacion

La subsidiaria es la empresa controlada por la Compafiia. Existe control en la subsidiaria si
se encuentran presentes los tres siguientes elementos: tiene el poder sobre la subsidiaria,
exposicién o derecho a sus rendimientos variables y tiene la capacidad para utilizar su
poder para influir sobre los rendimientos variables. El control se vuelve a evaluar cuando
los hechos y circunstancias indican que puede haber un cambio en cualquiera de estos

elementos.

Existe control en situaciones donde la Compafifa tiene la capacidad de dirigir las actividades
relevantes de la subsidiaria sin mantener la mayoria de los derechos de voto. Para
determinar si existe control la Compaiiia considera todos los aspectos y circunstancias

relevantes incluyendo:

« La cantidad de derechos de voto de la Compafiia, en relacion con el tamafio vy la
dispersion de otras partes que posean derechos de voto.

« Derechos sustanciales de voto potenciales poseidos por la Compaiiia y por ofras partes.
¢ Ofros acuerdos contractuales.

o Patrones histéricos en la asistencia para voto.

Los estados financieros consolidados presentan los resultados de la Compafiia y
subsidiaria como si formaran una sola entidad. Por lo tanto, los saldos y transacciones

entre compafiias se eliminaran en su totalidad.

La subsidiaria de Promotora Santa Cecilia, S.A. incluida en los estados financieros
consolidados y su porcentaje de participacién se detalla a continuacion:

Nombre Pais 2020 2019
Praderas de Tanara, S.A. Panama 100% 100%

11



PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

2.4. Moneda funcional y de presentacién

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas (B/), la unidad
monetaria de la Repliblica de Panama, el cual esta a la par y es de libre cambio con Ddlar
(USD) de los Estados Unidos de América.

3. Resumen de las politicas contables mas significativas

3.1,

3.2.

Clasificacion corriente y no corriente

El Grupo presenta en el estado consolidado de situacion financiera sus activos y pasivos
clasificados como corrientes y no corrientes.

Un activo es clasificado como corriente cuando el Grupo espera realizar el activo o tiene la
intencion de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de operaciones; mantiene el activo
principalmente con fines de negociacion; espera realizarlo dentro de los doce meses
siguientes después del periodo sobre el que se informa; y el activo es efectivo o equivalente
al efectivo a menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser intercambiado ni
utilizado para cancelar un pasivo por un periodo minimo de doce (12) meses despues del
cierre del periodo sobre el que se informa.

E! Grupo clasifica el resto de sus activos como activos no corrientes.

Un pasivo es clasificado como corriente cuando el Grupo espera liquidar el pasivo en su
ciclo normal de operaciones; mantiene el pasivo principalmente con fines de negociacion;
el pasivo debe ser liquidado dentro de los doce (12) meses siguientes a la fecha de cierre
del periodo sobre el que se informa; o cuando el Grupo no tiene un derecho incondicional
para aplazar la cancelacion del pasivo durante, al menos, los doce (12) meses siguientes
a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.

El Grupo clasifica el resto de sus pasivos como pasivos no corrientes.

Estimaciones y juicios realizados

La preparacion de los estados financieros consolidados del Grupo requiere que se realicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se basan en
experiencias pasadas y cierfos factores aplicados al sector, mismos que son razonables
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2020, el Grupo no ha requerido de estimaciones contables
significativas.
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PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en balboas)

3.3. Instrumentos financieros

Reconocimiento v medicién inicial:

Los deudores comerciales e instrumentos de deuda emitidos inicialmente se reconocen
cuando estos se originan. Todos los ofros activos financieros y pasivos financieros se
reconocen inicialmente cuando el Grupo se hace parte de las disposiciones contractuales
del instrumento.

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

Clasificacion y medicion posterior:

Activos financiercs

En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a: costo
amortizado, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales - inversion en
deuda, a valor razonable con cambios en otros resultados integrales - inversion en
patrimonio, o a valor razonable con cambios en resultado.

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

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

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

. Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas,
a flujos de efectivo que son tnicamente pagos del principal e intereses sobre el impotte
principal pendiente.

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

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

financieros; y
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PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en balboas)

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

- l.as condiciones contractuales del activo financierc dan lugar, en fechas especificas, a
flujos de efectivo que son Unicamente pagos def principal € intereses sobre el importe
del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversion de pafrimonio gue no es mantenida para
negociacion, el Grupo puede realizar una eleccién irrevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en el valor razonable en otros
resultados integrales. Esta eleccidn se hace individualmente para cada inversion.

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

Terrenos y proyecto en proceso

Los terrenos estan contabilizados basado en revaluaciones siendo el valor razonable a la
fecha de la revaluacidén menos cualquier deterioro acumulado.

Las revaluaciones se realizan regularmente con objeto de que el importe en libros no difiera
significativamente del valor determinado utilizando el valor razonable al final del periodo en
el gue se informa.

Costos de financiamiento

La capitalizacion de los costos de financiamiento termina cuando sustancialmente todas las
actividades necesarias para preparar el activo calificado para su uso o venta se hayan
terminado.

Construcciones enh proceso

Los costos de proyecto en proceso incluyen todos los costos relacionados directamente a
proyectos especificos incurridos en las actividades de dicha construccién. También se
incluyen los costos de financiamiento que son directamente atribuibles a la construccion en
proceso.

Bonos y deudas

Los bonos y deudas a largo plazo estan registrados a su valor amortizado, ajustado por
los costos de emision y primas recibidas, los cuales se amortizan durante la vida de [os
bonos. Cualguier diferencia entre el producto neto de los costos de transaccién y el valor
de redencién es reconocida en el estado consolidado de resultados integrales durante el
periodo del financiamiento.
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PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
{Cifras en balboas)

3.8.

3.9.

Acciones de capital

Los instrumentos financieros emitidos por el Grupo se clasifican como patrimonio, solo en
la medida en que no se ajustan a la definicién de un pasivo o un activo financiero.

Las acciones comunes del Grupo se clasifican como instrumentos de patrimonio.
Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se mediran utilizando el valor razonable de la contrapartida, recibida o por
recibir, derivada de los ingresos.

Los ingresos se reducen por los descuentos o rebajas y otras asignaciones similares
astimadas para los clientes.

Esta politica se establece para el reconocimiento de ingresos derivados de la actividad
principal que realiza la promotora de manera que se deje la evidencia de los elementos de
juicio utilizados tomando como base la aplicacién de la NIIF 15; que regula los ingresos de
actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes. El Grupo reconoce el ingreso
con la transferencia de riesgos y beneficios al comprador lo cual ocurre después de la firma
de contrato de compra — venta y el cumplimiento de las obligaciones de cada una de las
partes establecidas en el contrato.

El Grupo se encuentra actualmente en planificacion del proyecto, por lo que no se presentan
ingresos durante el periodo.

3.10. Impuesto sobre la renta

El impuesto corriente es el impuesto que se espera pagar sobre el ingreso gravable del
afio, utilizando las tasas de impuesto vigentes o que estaran vigentes a la fecha de reporte
y cualquier ajuste al impuesto por pagar con relacion a afios anteriores.

4. Efectivo

Los saldos en efective disponibles se presentan asi:

2020 2019
Caja 2,000 2,000
Bancos 348,197 9,699

350,197 11,699
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5. Depdsito a plazo fijo

El depdsito a plazo fijo se detalla a continuacion:

2020 2019
Multibank, Ing.:
Depésito a plazo fijo, devenga una tasa de interés de 3.5% con
vencimiento en septiembre 2021. El mismo corresponde a la
cuenta de reserva, la cual es equivalente al pago de un periodo
semestral de los Bonos Corporativos. 680,000 -

6. Terrenos e intereses capitalizados sobre terrenos

Corresponde a los terrenos que seran utilizados para el desarrollo de proyectos residenciales.
Los costos de financiamiento por las compras de terrenos son capitalizados y descargados
contra el resultado de las operaciones cuando las unidades de viviendas son vendidas.

A continuacion, se detalla el movimiento:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 33,836,928 14,511,113
Aumento por revaluacion de terreno - 19,125,815
Disminucion de terreno (288,365) -
Disminucion por revaluacion de terreno (421,008) -
Saldos al final del afio 32,927 555 33,636,928

El Grupo cuenta con un globo de terreno donde se desarrollara el proyecto el cual consta de
las siguientes fincas:

Finca Rollo Asiento Descuento Ubicacion
183,298 i 1 1 8401
176,739 30,814 2 - 8401
176,740 30,814 2 - 8401
199,188 1 1 1 8401
214,682 1 1 1 8401
220,391 1 1 1 8401

58,179 1 1 3 8401
302,109 1 1 1 8401
302,110 1 1 1 8401

Para el periodo 2020, se realizo la venta de la finca No.214682, estas fincas se encuentran
cedidas al Fideicomiso de Garantia (Ver Nota No.8).
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7. Costos de proyecto en proceso

Los costos de proyecto en proceso corresponden a los desembolsos incurridos en {a ejecucion
y estudio del proyecto. Los costos de proyecto en proceso se detallan a continuacion:

2020 2019
Intereses de financiamiento 3,565,870 2,803,354
Planificacidn global del proyecto 272,361 304,352
Estudic de impacto ambiental 121,815 121,494
Otros 78,369 69,869
Levantamiento topografico 73,363 72,079
Alguiler de equipos 56,069 56,069
Avaldios 40,091 35,061
Estudio de reordenamiento 36,604 36,604
Impuestos de inmuebles 30,930 30,525
Cambios de servidumbre publica 15,000 15,000
Fotos satelitales 3,336 3,336

4,293,808 3,547,743

A continuacion, el movimiento del costo de proyecto en proceso:

2020 2019
Saldo al inicio del afio 3,547,743 1,862,021
Adiciones 1,385,372 1,685,722
Amoriizacion de intereses capitalizados (597,484) -
Disminucion de costos de proyectos (41,823) -
Saldos al final del afio 4,293,808 3,547,743

8. Bonos corporativos por pagar

a} Monto y autorizacién
La Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, el dia 27 de diciembre de 2017,
mediante Resolucion SMV 662-17 del 5 de diciembre de 2017, autorizé la emision de Bonos
Corporativos (en adelante, “los Bonos” “o los Bonos Corporativos”) para Oferta Pdblica por
valor nominal de dieciséis millones de Délares Norteamericanos USD$16,000,000, moneda
legal de los Estados Unidos de América.
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b)

e}

f)

Denominaciones

Los Bonos fueron emitidos en forma rotativa, global nominativa, registrada y sin cupones,
en denominaciones de mil dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América (US$1,000) o sus multiplos.

Series y Plazo
Los bonos fueron emitides bajo una (1) serie A. El plazo de vencimiento de los bonos sera
sesenta (60) meses contados a partir de la fecha de emision de la respectiva serie.

Intereses

Los Bonos devengaran una tasa de interés equivalente a Libor seis (6) meses, mas un
diferencial de cinco puntos cincuenta por ciento (5.50%). En ningln caso la tasa de interes
sera inferior a ocho punto cinco por ciento (8.5%). Los intereses devengados por los bonos
seran pagaderos, por semestre vencido, hasta su respectiva fecha de vencimiento o hasta
su Redencion Anticipada (de haberla).

Pagoe a capital
El valor nominal de los Bonos sera cancelado mediante un solo pago a capital en la fecha
de vencimiento de la respectiva serie o fecha de Redencién Anticipada (de haberla).

Garantias

Los Bonos Corporativos que componen el Programa Rotativo del Emisor, cuentan con
garantia real para el pago de capital e intereses de los Bonos. Mediante Escritura Publica
No.6,655 del 14 de marzo de 2020 se constituyé un Fideicomiso de Garantia Irrevocable
con Multi Trust, Inc (en adelante, el “Fideicomiso de Garantia"), en su calidad de Agente
Fiduciario, en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos que componen el
Programa Rotativo, cuyo patrimonio estd compuesto por: (i) nueve (9) fincas ubicadas en
el corregimiento de Chepo, Distrito de Chepo, Provincia de Panama, todas propiedad de
Praderas de Tanara, S.A. (i) una cuenta de reserva la cual deberd mantener en todo
momento como minimo lo correspondiente para el pago de un periodo semestral de
intereses. En adicién los Bonos estan garantizados por las fianzas mancomunadas de las
sociedades accionistas del Emisor en base al porcentaje de participacion de cada una.

Mediante resolucién No.389-20 del 7 de septiembre de 2020, de la Superintendencia del
Mercado de Valores, se modificaron los términos y condiciones de la Serie A de los Bonos
Corporativos, en donde se difiieron los pagos a intereses de los semestres junio y
diciembre 2020, de acuerdo a la resolucién estos serdn pagados en marzo y diciembre
2021,

Los intereses por pagar de la Serie A al 31 de diciembre de 2020 ascienden a B/.1,360,000.
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9. Cuentas por pagar accionistas

10.

11.

Las cuentas por pagar accionistas no causan intereses, ni tienen fecha especifica de
vencimiento. Las mismas se detallan a continuacion:

2020 2019
Desarrollo Altos del Este, S.A 2,118,355 1,380,154
Tanara Properties, S.A. 838,342 1,662,236

2,054,697 3,042,390

Acciones de capital

La estructura de las acciones de capital, se constituyé como sigue:

2020 2019
Autorizadas 12,000 acciones comunes, nominativas
sin valor nominal. Emitidas y en circulacion 12,000
acciones. 100,000 100,000

Superavit por revaluacién

El Grupo realizé avalto de los terrenos el cual fue realizado por Avallos e inspecciones del
Istmo, S.A. (AVAISTMO) valuador independiente, realizado el 26 de diciembre de 2019. El valor
en exceso entre el valor en libros y el valor de mercado de los terrenos ha sido incluido como
superavit por revaluacion en la seccidn de patrimonio.

E! Grupo mantiene un superavit por revaluacion del terreno, como se detalla a continuacion:

2020
Terreno Total
Saldo inicial del ario 19,125,815 19,125,815
Disminucidn de superavit por revaluacion (421,008) (421,008)
Saldo al final del afio 18,704,807 18,704,807
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2019
Terreno Total
Saldo inicial del afio - -
Aumento de superavit por revaluacién 19,125,815 19,125,815
Saldo al final del afo 19,125,815 19,125,815

Los terrenos revaluados se encuentran cedidos al Fideicomiso de Garantia (Ver Nota No.8).

12. Intereses sobre depésitos a plazo fijo

Intereses ganados segln depdsitos a plazo 2020 B/.5,933 (2019 - B/.0.00).

13. Gastos generales y administrativos
Los gastos generales y administrativos se desglosan asi:

Afio terminado el
31 de diciembre de

2020 2019
Comisién por venta 6% 69,332 -
Ofros impuestos 57,777 -
Emisidn de bonos corporativos 24 457 15,038
Honorarios profesionales 13,312 27,057
Tasa Unica 600 600
Ofros 44 558
Cargos bancarios 12 160

165,634 43,413
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14. impuesto sobre la renta

16.

De acuerdo como establece e! articulo No.699 del Cadigo Fiscal, modificado por el articulo
No.9 de la Ley No.8 del 15 de marzo de 2010 con vigencia a partir del 1 de enero de 2010, el
impuesto sobre la renta para las personas juridicas, debera calcularse de acuerdo a las
siguientes tarifas:

Periodos fiscales Tarifa

2011 y afios siguientes 25%

Adicionalmente las personas juridicas cuyos ingresos gravables superen un millén quinientos
mil balboas (B/.1,500,000) anuales, pagaran el impuesto sobre la renta que resulia mayor
entre:

a) Larenta neta gravable calculada por el método establecido en este titulo, o

b) La renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables el cuatro punto
sesenta y siete por ciento (4.67%).

Si la compraventa o cualguier otro tipo de traspaso a titulo oneroso de bienes inmuebles esta
dentro del giro ordinario de los negocios del contribuyente, se calculara, a partir del 1 de enero
de 2011, el impuesto sobre la renta aplicando sobre el valor total de la enajenacion o del valor
catastral, cualquiera que sea mayor, las siguientes tarifas progresivas, las que solo aplican
para [a primera venta de viviendas y locales comerciales nuevos, asf:

Valor de la vivienda nueva Tasa

Hasta B/.35,000 0.50%
De B/.35,000 hasta B/.80,000 1.50%
Mas de B/.80,001 en adelanie 2.50%

El Grupo, se acogera cuando corresponda al pago del impuesto sobre la renta bajo este
sistema ya que el giro ordinario de sus operaciones es la venta de viviendas.

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Grupo estan sujetas a revision por las
autoridades fiscales por los tltimos tres afios inclusive el afio terminado el 31 de diciembre de
2020, de acuerdo con regulaciones fiscales vigentes.

Valor razonable de los instrumentos financieros

El Grupo establecié un proceso para la determinacion del valor razonable. La determinacion
del valor razonable considera los precios de cotizacién del mercado; sin embargo, en muchas
instancias, no cotizan precios de mercado para varios instrumentos del Grupo. En casos
donde la cotizacion de mercado no esta disponible, los valores razonables son basados en
estimados usando el valor presente u ofras técnicas de valuacién. Estas técnicas son
afectadas significativamente por los supuestos usados, incluyendo la tasa de descuento y los

flujos de caja futuros.
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Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Razonable.

El valor en libros de ciertos activos financieros, incluyendo efectivo, y ciertos pasives
financieros incluyendo cuentas por pagar, por su naturaleza de corto vencimiento, es
considerado igual a su valor razonable.

Los instrumentos financieros reconocidos a valor razonable en el estado de situacion financiera
se clasifican segdn las siguientes jerarquias:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
financieros idénticos.

Nivel 2: Técnicas de valuacién en las cuales el menor nivel de informacion utilizada para [a
medicién del valor razonable es directa o indirectamente observable.

Nivel 3: Técnicas de valuacién en las cuales el menor nivel de informacién utilizada para la
medicién del valor razonable no es observable.

Instrumentos no medidos a valor razonable.

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administracion para estimar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance general:

« Para el efectivo y equivalentes de efectivo e intereses acumulados por cobrar y pagar, el
valor en libros se aproxima a su valor razonable por su naturaleza a corto plazo, bajo estos
criterios, esta categoria se presentaria dentro del Nivel 2,

« Para los bonos e intereses por pagar el valor en libros se aproxima a su valor razonable
debido a que los flujos de efectivo esperados son obligaciones adquiridas segun prospecto
y son similares al mercado. Bajo estos criterios, esta categoria se presentaria dentro del

Nive! 3.

El valor razonable de los instrumentos financieros no medidos a valor razonable se presenta
a continuacion:

2020 2019
Valor en Valor Valor en Valor

libros razonable libros razonable

Activos
Efectivo 350,197 350,197 11,699 11,699
Depdsito a plazo fijo 680,000 680,000 - -
1,030,197 1,030,197 11,699 11,699

Pasivos
Bonos corporativos por pagar 16,000,000 16,000,000 16,000,000 16,000,000
Intereses acumulados por pagar 1,360,000 1,360,000 - -
17,360,000 17,360,000 16,000,000 16,000,000
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16. Administracion de riesgos financieros

En virtud de sus operaciones, el Grupo esta expuesto a los siguientes riesgos financieros:

¢« Riesgo de crédito
¢ Riesgo de liquidez
¢« Riesgo operacional

En forma comin como todos los demas negocios, el Grupo esta expuesto a riesgos que surgen
del uso de instrumentos financieros. Esta nota describe los objetivos, politicas y procesos del
Grupo para administrar los riesgos y métodos ufilizados para medirlos.  Informacion
cuantitativa adicional respecto a dichos riesgos se presenta a lo largo de estos estados
financieros consolidados.

No se han presentado cambios sustantivos en la exposicién del Grupo de los riesgos de
instrumentos financieros, sus objetivos, politicas y procesos para administrar dichos riesgos a
los métodos utilizados desde los periodos previos, a menos gue se sefiale lo contrario en esta
nota.

Los principales instrumentos financieros utilizados por el Grupo son los siguientes:

Efectivo

Algunos de los instrumentos financieros identificados por el Grupo son de corta duracion, razén
por la cual se presentan a su valor registrado, el cual se aproxima su valor razonable.

Objetivos, politicas y procesos generales

La Junta Directiva tiene la responsabilidad de la determinacién de los objetivos y politicas de
gestion de riesgo del Grupo, a la vez de conservar la responsabilidad final de éstos; la Junta
Directiva ha delegado la autoridad del disefio y operacién de procesos que aseguren la
implementacién efectiva de los objetivos y politicas a la Administracion del Grupo. La Junta
Directiva recibe informes de la Administracién, a través de los cuales revisa la efectividad de
los procesos establecidos y la adecuacion de los objetivos y politicas.

El objetivo general de la Junta Directiva es fijar politicas tendientes a reducir el riesgo hasta
donde sea posible, sin afectar indebidamente la competitividad y flexibilidad del Grupo. A
continuacién, se sefialan mayores detalles en relacion con tales politicas:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge debido a que el deudor, emisor o contraparte de un activo financiero
propiedad del Grupo, no cumpla completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia
hacer el Grupo de conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que
el Grupo adquirio u origind el activo financiero respectivo.
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El Grupo esta expuesta principalmente al riesgo de crédito que surge de:

« Cuenta corriente en bancos, por lo que solamente se mantienen cuentas en bancos
reconocidos a nivel local.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo que el Grupo encuentre dificultades en el cumplimiento de las obligaciones
relacionadas con sus pasives financieros a su vencimiento, que se liquidan mediante la
entrega de efectivo u otro financiero.

Las politicas del Grupo para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible,
que siempre tendra suficiente liquidez para cumplir con sus obligaciones a su vencimiento, en
gircunstancias normales y en condiciones de estrés, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
riesgos de dafios a la reputacién del Grupo.

Un analisis de la Exposicion del riesgo de Liquidez del Grupo a la fecha de los estados
financieros consolidados se muestra a continuacién.

2020
Mas de un
Importe Hasta un afio afio

Activos
Efectivo 350,197 350,197 -
Depdsito a plazo fijo 680,000 680,000 -
Total de activos 1,030,197 1,030,197 -

Pasivos
Bonos corporativos por pagar 16,000,000 - 16,000,000
Intereses acumulados por pagar 1,360,000 - 1,360,000
Total de pasivos 17,360,000 - 17,360,000
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2019
Mas de un
importe Hasta un aiio afio

Activos
Efectivo 11,689 11,699 -
Total de activos 11,699 11,699 -

Pasivos
Bonos corporatives por pagar 16,000,000 - 16,000,000
Total de pasivos 16,000,000 - 16,000,000

Riesgo operacional

El riesgo aperacional surge al ocasionarse pérdidas por la falla o insuficiencia de los procesos,
personas y sistemas internos o por eventos externos que no estan relacionados a riesgos de
crédito, precio y liquidez, tales como los que provienen de requerimientos legales y regulatorios
del cumplimiento con normas y estandares corporativos generalmente aceptados.

Para administrar este riesgo, la Administracién del Grupo mantienen dentro de sus politicas
y procedimientos los siguientes controles: segregacién de funciones, controles internos y

administrativos.

Administracién de capital

La politica del Grupe es mantener una base de capital para sostener sus operaciones. La
Junta Directiva vigila el retorno de capital, que el Grupo define como el resuitado de las
actividades de operaciones divididas entre patrimonio neto. La Junta Directiva busca
mantener un equilibrio entre una posible mayor rentabilidad con un menor nivel de
endeudamiento comparado con las ventajas de seguridad que presenta la posicién actual de

capital.
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17. Hecho de importancia
Efecto de la Pandemia Mundial de la Propagacién del Coronavirus o Covid 19.

Durante, el Gltimo ejercicio econémico 2020, la Compafila logro realizar su primera venta
efectiva e iniciar su modelo de negocios. Durante el 2020 se vendié la primera macro parcela
a un promotor inmobiliario, que ya se encuentra desarrollando el primero proyecto habitacional
del Master Plan Hacienda Santa Cecilia. Esta venta es la primera de un grupo de adquisidores
gue se encuentran en desarrolio,

A razén de esta primera venta y del inicio de operaciones formales de Promotora Santa Cecilia,
S.A. la Compafiia tiene previsto para inicios del 2021 comenzar los trabajos de construccién
de la macro-infraestructura que dara servicio a los clientes de Promotora Santa Cecilia, S.A.

Por tal motivo, la Gerencia tiene plena confianza de que el afio 2021 es un periodo de
estabilizacion econémica donde se tomaran todas las medidas necesarias para asegurar el
éxito sustentable y a largo plazo de ia empresa y de igual forma la gerencia se siente optimista
sobre el futuro desarrollo de la Compaiiia, debido a que, hemos observado que el mercado a
desarrollar por nuestros clientes actuales y futuros (viviendas de interés social y preferencial);
ha probado ser un mercado resiliente a la pandemia y Ia confraccién econdmica del sector

inmobiliario.
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INFORMACION ADICIONAL

Nuestra auditoria de fos estados financieros consolidados de Promotora Santa Cecilia, S.A. vy
Subsidiaria para el aito terminado el 31 de diciembre de 2020, fue realizada con el propdsito de
formarnos una opinién sobre los estados financieros consolidados basicos tomados como un todo.
La informacion de las siguientes paginas se presenta para propoésitos de analisis adicional y no es
parte requerida de los estados financieros consolidados basicos. La informacién en tales detalles
ha sido sometida a los procedimientos de auditorfa aplicados en la auditorfa de los estados
financieros consolidados basicos y en nuestra opinion, tal informacién se presenta razonablemente
en todos sus aspectos importantes relacionados con los estados financieros consolidados basicos

tomados como un fodo.
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KPMG Teléfono: (507} 208-0700
Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y Website: kpmg.com.pa
Calte 56 Este, Obarrio

Panama, Repuiblica de Panama

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Multi Trust, Inc.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Promotora Santa Cecilia, S.A., (en
adeiante el “Fideicomiso”), que es Administrado por Multi Trust, Inc., como Agente Fiduciario (en
adelante, "el Fiduciario"), que comprenden el estado de activos al 31 de diciembre de 2020, los
estados de ingresos y gastos, de cambios en los actives por el afio terminado en esa fecha, y
notas, que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién
explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos han sido preparados en todos sus aspectos
importantes, de conformidad con los reguerimientos del Fideicomiso Promotora Santa Cecilia, S.A.

Base de fa Opinién

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

Asunto de Enfasis - Base de Contabilidad y Restriccién en el Uso y Distribucion

Llamamos la atencién a la nota 2(a) de los estados financieros, la cual describe la base de
contabilidad. Los estados financieros han sido preparados para asistir al Fiduciario en cumplir con
[os requerimientos de informacion financiera del Fideicomiso Promotora Santa Cecilia, S.A. En
consecuencia, los estados financieros podrian no ser apropiados para otro propésito. Nuestro
informe es Unicamente para el uso e informacién del Fiduciario, el Fideicomiso Promotora Santa
Cecilia, 8.A. y la Superintendencia de Mercado de Valores, y no debe ser distribuido o utilizado por
otras partes distintas del Fiduciario, el Fideicomiso Promotora Santa Cecilia, S.AA. y la
Superintendencia de Mercado de Valores. Nuestra opinién no se modifica con respecto a este
asunto.

© 2021 KPMG, una sociedad civil panamefia y firma de |a red de firmas miembro independiente de KPMG, afilindas 8 KPMG International Cooperafive
("KPMG Intematlonal™), una entidad Inglesa. Derechos reservados.




Responsabilidades del Fiduciario en relacion con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacion de los estados financieros de conformidad con los
requerimientos de informacion financiera del Fideicomiso Promotora Santa Cecilia, S.A., por
determinar la aceptabilidad de la base de contabilidad y por el control interno que el Fiduciario
determine que es necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de
errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o efror.

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

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

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

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

¢ Identificamos vy evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficiente y apropiada
para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error de
importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de importancia
relativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasién del control interno.

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

« Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el Fiduciatio.




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

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacién con, entre otros asuntos, el alcance y Ia

oportunidad de ejecucién planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria,
incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos durante [a

KPM G

Panama, Replblica de Panama
17 de febrero de 2021




FIDEICOMISO PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
{Administrado por Multi Trust, inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Activos
31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

Nota 2020 2019
Activos
Depésitos a plazo 3 680,000 0
Propiedades en garantia 28,154,259 28,800,000
Total de Activos 28,834,259 28,800,000

El estado de activos debe ser leido en conjunto con fas notas
que forman parte integral de los estados financieros.




FIDEICOMISO PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
(Administrado por Multi Trust, Inc.)
(Panamé&, Republica de Panama)

Estadoe de Ingresos y Gastos

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020

{Cifras en Balboas)

2020 2019
Gastos generales y administrativos:
Servicios fiduciarios 16,050 18,725
Excedente de gastos sobre ingresos (16,050) (18,725)

El estado de ingresos y gastos debe ser feido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.




FIDEICOMISO PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
{Administrado por Multi Trust, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)
Estado de Cambios en los Activos
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2020
(Cifras en Balboas)
Excedente de Total de
Aportes gastos activos
recibidos sobre ingresos netos
Saldo al 31 de diciembre de 2018 23,719,863 {(9,363) 23,710,500
Aportes recibidos 5,108,225 0 5,108,225
Excedente de gastos sebre ingresos 0 (18,725) {18,725)
Saldo al 31 de diciembre de 2019 28,828,088 (28,088) 28,800,000
Aportes recibidos 50,309 0 50,309
Excedente de gastos sobre ingresos 0 (16,050) (16,050)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 28,878,397 (44,138) 28,834,259

El estado de cambios en los activos debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros.




FIDEICOMISO PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
(Administrado por Multi Trust, Inc.)
{(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2020

(Cifras en Balboas)

(1

Informacion General
El 14 de marzo de 2018, se firmé el Contrato de Fideicomiso de Garantia Irrevocable (el

"Contrato de Fideicomiso de Garantia Local") entre Promotora Santa Cecilia, S.A., como
emisor y fideicomitente, Multi Trust, Inc. como Fiduciario Local. El Fideicomiso de Garantia
Local sera identificado por el Fiduciario como Fideicomiso No. 64.

Multi Trust, Inc. (el *Fiduciario”), es una sociedad anénima constituida el 26 de julio de 2006
bajo las leyes de la Republica de Panama y se dedica principalmente al negocio de
administracion de fideicomisos y cuentas en plica. El Fiduciario posee licencia fiduciaria
concedida por la Superintendencia de Bancos de Panama. Multibank, Inc., entidad constituida
en la Reptiblica de Panama, posee el 100% de las acciones emitidas y en circulacion de Multi
Trust, Inc.

El negocio de fideicomisos en Panama esta regulado mediante [a Ley No.1 del 5 de enero de
1984 y el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984, modificado por el Decreto Ley
No. 43 del 11 de abril de 2017. El fideicomiso se constituye y regird por las leyes de la
Republica de Panama, en especial la Ley 1 de 1984, segun la misma ha sido modificada por
la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017, la Ley 44 de 1995 y el Decreto Ejecutivo No.106 de

1995.

Los Fideicomisos son administrados por orden de los fideicomitentes y se registran y
controlan separadamente de las operaciones regulares de Multi Trust, Inc. Son funciones del
Fiduciario administrar los activos de acuerdo con los pardmetros establecidos en los
contratos de fideicomisos y realizar todas las transacciones autorizadas como ente fiduciario,
la cual refleja como ingreso en sus resultados.

(a) Propdsito General del Fideicomiso

Mediante el presente Fideicomiso se crea un fideicomiso de Garantia irrevocable
aportara diez (10) fincas (2019: nueve (9) fincas) ubicadas en el Corregimiento de
Chepo, Distrito de Chepo, Provincia de Panama. (las "Garantias"). Que, en adicion a la
constitucién del Fideicomiso de Garantia irrevocable, para garantizar el pago del capital
y los intereses de los Bonos a los Tenedores registrados, las sociedades anonimas
panamefias denominadas Desarrollo Alto del Este, S.A. y Tanara Properties, S.A,
suscribirdn una Fianza mancomunada, limitada al monto de participacion que tengan en
el emisor, a favor de los tenedores registrados. En adicion a los bienes inmuebles
mencionados anteriormente, el Fideicomitente y/o el Emisor, hara aportes de dinero al
fideicomiso, los cuales serdn depositados en una cuenta de reserva en Multibank, Inc. a
nombre de Multi Trust, Inc. En calidad de fiduciario del presente contrato de fideicomiso
{(en adelante, la “Cuenta de Reserva®). Dicha cuenta de reserva mantendra fondos
equivalentes a, como minimo, a un periodo semestral de intereses. Los fondos en la
cuenta de reserva podran ser invertidos en cuentas de ahorro, depésito a plazo fijo y/o
en titulos valores liquidos que sean aceptables al Fideicomitente y el Fiduciario.




FIDEICOMISO PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
(Administrado por Multi Trust, Inc.)
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2)

(3)

(4)

Base de Preparacion

(a)

(b)

Declaracion de Cumplimiento
Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados atendiendo requisito de
informacién financiera del el Fideicomiso Promotora Santa Cecilia, S.A. y bajo la base

del costo histérico y costo amortizado.

Estos estados financieros fueron autorizados por el Fiduciario para su emision el 17 de
febrero de 2021.

Moneda Funcional y de Presentacién

Estos estados financieros son presentados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de
los Estados Unidos de América. La Replblica de Panama no emite papel moneda
propio y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de America es utilizado

como moneda de curso legal y funcional.

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacién han sido aplicadas consistentemente
por el Fiduciario en estos estados financieros.

(a)

(b)

Derecho sobre Bienes Inmuebles

Estan representados por el derecho de los bienes en garantia, recibidos en fideicomiso
por el Fiduciario. Los derechos sobre bienes se presentan al valor de avalio que tenfan
al momento en que fueron recibidos en el fideicomiso.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
ingresos y gastos para todos los instrumentos financieros presentados a costo
amortizado usando el método de tasa de interes efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. El célculo incluye todas las comisiones y cuotas pagadas o
recibidas entre las partes del contrato que son parte integral de la tasa de interés
efectiva, los costos de transaccion y cualquier ofra prima o descuentos. Los costos de
transaccion son los costos de origen, directamente atribuibles a la adquisicién, emision
o disposicion de un activo o pasivo. Al calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los
flujos futuros de efectivo considerando los términos contractuales del instrumento
financiero; sin embargo, no considera las pérdidas futuras de credito.

Depdsitos a Plazo

Al 31 de diciembre de 2020, se mantiene deposito a plazo fijo por B/.680,000 (2019: B/.0),
con vencimiento en septiembre de 2021, y tasa de interés del 3.5% (2019: 0%). El mismo
corresponde a la cuenta de reserva, la cual es equivalente al pago de un perfodo semestral

de intereses.




FIDEICOMISO PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
{Administrado por Multi Trust, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(5

(6)

Derechos sobre Bienes Inmuebles
El Fiduciario mantiene derecho sobre bienes inmuebles a su favor hasta por la suma de

B/.28,154,259 (2019: B/.28,800,000), que garantizan la emisién de bonos de empresas
privadas, transacciones con terceros y obligaciones contraidas.

Al 31 de diciembre de 2020, el Fiduciario cuenta con un ratio de 180.21% (2019: 180%) del
ratio de cobertura (bienes / total de la emisién) (exigido 130%).

Contingencias
Conforme al mejor conocimiento del Fiduciario, el Fideicomiso no esta involucrado en litigios

o reclamacién alguna que sea probable que origine un efecto adverso significativo en su
situacion o su desempefio financiero.
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Declaracion Jurada

En Ia cindad de Panam4, Republica de Panama4, a los 23 dias del mes de junio del afio 2021.

Los suscritos JORGE ALVAREZ FONSECA. vardn, Espafiol, mayor de edad, vecino de esta
ciudad con cédula de identidad personal E-8-118377, IVONNE DE SNAIDER mujer,
Estadounidense, mayor de edad, vecina de esta cindad con cédula de identidad personal PE 5-579
y NORBERTO RICARDO DELGADO DURAN, var6n, panamefio, mayor de edad, Casado,
vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal 8-234-613 en su condicidén de Presidente,
Tesorero y Secrefario respectivamente de PROMOTORA SANTA CECILIA, SA. Y
SUBSIDIARIA sociedad andnima y existente de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panama
consta inscrita como folio 2544077 de fa Seccitn Mercantil del Registro Piblico de Panam4 todos
con domicilio en Punta Pacifica, Torre de las Américas, Torre A, Pigso 1, Oficina 1001, ciudad de
Panama.

A fin de dar cumplimiente a las disposiciones establecidas en el Acuerdo mimero §-2000 del 22
de mayo de 2000 de la Comisién Nacional de Valores de Panamd, actualmente denominada
Superintendencia del Mercado de Valores de 1a Republica de Panamé, modificado por el acuerdo
niimero 10-2001 del 17 de agosto de 2001, el Acuerde 7-2002 dei 14 de octubre de 2002, €] acuerdo
3-2005 del 31 de marzo de 2005 ¥y el acuerdo 6-2011 del 12 de agosto de 2011, por este medio
dejan constancia bajo la gravedad de juramente lo signiente:

A) Qué cada una de los firmantes ha revisado los Estados Financieros Auditados
correspondientes a PROMOTORA SANTA CECILIA 5.A. Y SUBSIDIARIA, para el afio
fiscal que termind el 31 de diciembre de 2620,

B) Que a sus juicios, los Estados Financieros Anuales Auditados no contienen informacion o
declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion de hechos de
importancia que deben ser divulgados en virtud del decreto 1 de 1999 ¥ su reglamento y
modificaciones, ¢ que deben dar y ser divulgados para que las declaraciones hechas en
dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a ka luz de las circunstancias en que fueron
hechas.

C) Que a sus juicios fos Estados Financieros Anuales Auditados y cualguier otra informacidn
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la
condicién financiera y los resultados de las operaciones de PROMOTORA SANTA
CECILIA, 5.A. Y SUBSIDIARIA para el periodo del 1 de enero de 2020 al 31 de
diciembre de 2020.

D) Qué los firmantes:

d.1) Son responsables del establecimiento y mantenimiento de los controles internos de
PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA,

d.2) Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la
informacion de importancia sobre PROMOTORA SANTA CECILIA, SA. Y
SUBSIDIARITA sea de su conocimiento, particularmente dwrante el periodo en que los

informe han sido preparados.




d.3) Han evaluado la efectividad de los controles internos de PROMOTORA SANTA
CECILIA S.A, Y SUBSIDIARIAS, dentre de los 90 dias previo a la emisién de los Estados
Financieros Consolidados.
d.4) Han presentado en los Estados Financieros Consolidados sus conchusiones sobre la
efectividad de los controles internos con base en las evaluaciones efectuada a esa fecha.
E) Que los firmantes han revelado a los auditores de PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A.
Y SUBSIDIARIA lo siguiente:
e.1) Todas Jas deficiencias significativas que sutjan en el marco de disefio y operacién de
los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de PROMOTORA
SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA para regisirar, procesar y repertar informacion
financiera e indicando a los auditores que ejerzan un rof significativo en la gjecucién de los
Controles internos.
£.2) Cualgquier fraude de importancia o no, que involucra la administracién u ofros
Empleades que ejerzan un 1ol significativo en la ejecucién de los controles internos de
PROMOTORA SANTA CECILIA, S.A. Y SUBSIDIARIA
F) Que los firmantes han revelado a los auditores externos la existencia los cambios
Significativos en los controles internos de PROMOTORA SANTA CECILIA, SA Y
SUBSIDIARIA o cualquier otre factores que pueden afectar en forma importante tales
controles con posterioridad a la fecha de evaluacidn, incluyendo la formufacidn de acciones

correctivas con respecto a deficiencia o debilidades de importancia de la empresa.

Esta declaracién la hacemos para ser presentada ante Ja superintendencia del Mercado de

valores de la Republica de Panamé.

IVONNE DE SNAIDER

Tesorera

ARl A

L . 5 phy—
NORBERTO RICARDO\DELGADO D.
Secretatio



IX:
Divulgacion

De conformidad con los Articulos 2 v 6 def Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubte de
2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor
debers divulgar el Informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y al
pablico en general, dentro de los tres (3) meses siguiontes al cierre del periodo fiscal
correspondiente, por alguno de los medios que allf se indican.

1. Identifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el
Informe de Actualizacién Anual y el nombre del medio:

1.1  Blenvié, por el emisor o su reptesentante, de una copia del informe respectivo

a los accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado
que lo solicitare.

2. Fecha de divulgacion:

2.1 Siatnno ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado:

El 30 de junio de 2021.

Firma (5)

El Informe de Actualizacién al/débera ser firmado por la o las personas que, individual
o conjuntamente, ejerza(n) ldtep esentacion legal del emisor, segtin su Pacto Social. El
riombre de cada persona que susciibe deberd estar escrito debajo de su firma,




