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PROSPECTO INFORMATIVO
LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S.A.

BONOS CORPORATIVOS
US$55,000,000.00

Latsons Realty Investment Company, S.A. es una sociedad andnima constituida mediante Escritura Piblica No. 5166 del 19
de octubre de 2017, debidamente inscrita al Folio No. 155657134 de la Seccién Mercantil del Registro Publico de Panama
desde el 27 de octubre de 2017, con domicilio comercial en el Edificio Feduro, Local No.36, Avenidas Ricardo J. Alfaro y
Miguel. A Brostella, Ciudad de Panama, Repablica de Panama, Apartado 0819-06660, Ciudad de Panamé, Repiiblica de
Panama, Teléfono 304-4100. Fax 304-4228.

La Junta Directiva de Latsons Realty Investment Company, S.A. (“en adelante el “Emisor™) segtin consta en un Acta de
Junta Directiva con fecha 26 de septiembre de 2023, autorizé la emision publica de bonos corporativos (en adelante, los
“Bonos 2023™) en forma nominativa y registrados por un valor nominal de hasta Cincuenta y Cinco Millones de Délares
(US$55,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, con denominaciones o miultiplos de Mil

Délares (US$1,000.00), sujeto al registro de los mismos en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de

pagados trimestralmente los dias quince (15) de los meses de marzo, Junio, septiembre y diciembre de cada afio hasta la
Fecha de Vencimiento, o hasta la cancelacién total de los Bonos 2023. Para el cleulo de los intereses se usaran los dias
transcurridos en el periodo y una base de trescientos sesenta (360) dias (dias transcurridos / 360). El pago de capital serd
mediante cuatro pagos trimestrales al afo, en cada Dia de Pago de Intereses, iguales y consecutivos de 1.5625% del monto
total de la Emisién y un altimo pago por el monto requerido para cancelar el saldo insoluto de capital remanente en la Fecha
de Vencimiento. El Emisor no podré redimir anticipadamente los Bonos 2023 hasta cumplido el sexto aniversario de la
Fecha de Liquidacion. Una vez cumplido el sexto aniversario de la Fecha de Liquidacién, el Emisor podrd redimir
anticipadamente los Bonos 2023 en cualquier Dia de Pago de Intereses sin penalidades, segiin se detalla en la Seccion
IT.A.12 de este Prospecto Informativo. Los Bonos 2023 estardn garantizados por el mismo fideicomiso de garantias suscrito
con Banistmo Investment Corporation, S.A. (el “Fideicomiso de Garantia™ o e] “Fideicomiso™), que garantiza los bonos de
otra emision publica que mantiene el Emisor por la suma de hasta US$75.000,000 al amparo de la Resolucion No. SMV-
72-19 de 26 de febrero de 2019, segun la misma ha sido modificada mediante Resolucién No. SMV-78-21 de 3 de marzo
de 2021 y la Resolucién No. SMV-88-22 del 10 de marzo de 2022 corregida bajo 1a Resolucién No. SMV-89-22 del 10 de
marzo de 2022 (los “Bonos 2019”) a favor del cual, entre otras cosas, se ha constituido (i) primera hipoteca ¥ anticresis
sobre ciertos bienes inmuebles del Emisor, (ii) prenda sobre ciertas acciones, (i) cesién de las indemnizaciones provenientes
de las pélizas de seguro sobre los Bienes Inmuebles, (iv) cesién condicional de los Contratos de Arrendamiento y los dineros

Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019 pendientes de pago, el Fideicomiso de Garantia garantizard (i) de manera
primaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, y (ii) de manera secundaria, el pago de las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023. A partir de la cancelacién de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos
2019, l1a finalidad del Fideicomiso serd garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023,
Es decir, que conforme a la modificacion de las Obligaciones Garantizadas del fideicomiso de garantfa, una vez canceladas
las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, el Fideicomiso y las garantias constituidas bajo el mismo, no terminaran,
sino que continuarén en plena vigencia y efecto para garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2023, sujeto a las condiciones y términos del F ideicomiso de Garantia enmendado.
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La Emisi6n cuenta con una calificacién de riesgo local de A-(pan) otorgada por Fitch Ratings el 2 de febrero de 2024, UNA
CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION.

PRECIO INICIAL DE VENTA: 100%

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA SUPERINTENDENCIA DEL
MERCADO DE VALORES RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DE NEGOCIO DEL EMISOR. LA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR LA VERACIDAD
DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE LAS DECLARACIONES
CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO, ASf COMO LA DEMAS DOCUMENTACION E
INFORMACION PRESENTADA POR EL EMISOR PARA EL REGISTRO DE SU EMISION.

Precio al Piblico Gastos de la Emision Cantidad Neta al Emisor

Por Unidad US$1,000.00 US$8.22 US$991.78
Total US$55,000,000.00 US$451,949.39 US$54,548,050.61

S 5
Fecha de Oferta: 6 de febrero de 2024 Fecha de Impresién: 1 de febrero de 2024

Resolucién No. SMV-40-24 de 1 de febrero de 2024

% BGI | e %% Banco General ¥ BG Valores
BG Investment Co, Inc. Banco General, S.A. BG Valores, S.A.
Casa de Valores Agente Estructurador y Suscriptor Casa de Valores
Agente de Pago, Registro y
Transferencia
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DIRECTORIO

Latsons Realty Investment Company, S.A.
Emisor
Edificio Feduro, Local No.36
Avenidas Ricardo J. Alfaro y Miguel. A Brostella

Apartado 0819-06660

Panama, Repiblica de Panama

Teléfono 304-4100 / Fax 304-4228
Atencién: Gil. A Moreno

gamoreno@feduro.net

Banco General, S.A.
Agente Estructurador
Torre Banco General, Piso E-4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5B Sur
Apartado 0816-00843
Panama3, Republica de Panama
Atencién: Gary Chong Hon
Teléfono 303-75001
gchong@bgeneral.com

BG Investment Co., Inc.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Centro Operativo Banco General, Piso 8
Ciudad Radial
Apartado 0816-00843
Panama4, Repiiblica de Panama
Atencidn: Desmond Alvarado
Teléfono 303-7000 / Fax 205-1712
daivarado@bgeneral.com

Superintendencia del Mercado de Valores
Entidad de Registro
PH Global Plaza, Piso 8
Calle 50
Apartado 0832-2281 WTC

Panama, Republica de Panama

Teléfono 501-1700
info@supervalores.gob.pa
www.supervalores.gob.pa

Arias, FAbrega & Fabrega
Asesores Legales
PH ARIFA, Piso 10
Boulevard Oeste, Santa Maria Business District
Apartado 0816-01098
Panam4, Repablica de Panama
Atencion: Estif Aparicio
Teléfono 205-7000 / Fax 205-7001/02
eaparicio@arifa.com
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Banco General, S.A,
Agente de Pago, Registro y Transferencia
Torre Banco General, Piso E-4
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5-B Sur

Apartado 0816-00843

Panamé, Repiblica de Panama

Teléfone 303-7000
Atencidon: Tamara De Leén
tadeleon@bgeneral.com

Banistmo Investment Corporation S, A,
Agente Fiduciario
Casa Matriz, Edificio Torre Banistmo
Calle 50, Piso 9
Apartado 0834-00076
Panama, Republica de Panama
Atencién: Zelideth Choy
Teléfono 321-7299 / Fax 370-8246
zelideth.c.choy@banistmo.com

BG Valores, S.A.

Casa de Valores y Puesto de Bolsa
Plaza Banco General, Entrepiso 1
Calle Aquilino de la Guardia y Calle 50
Apartado 0816-00843
Panamd, Reptiblica de Panama
Atencion: Carlos Samaniego
Teléfono 205-1700 / Fax 205-1712
csamaniego@bgvalores.com

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
Listado
Edificio Latinex
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado 0823-00963
Panama, Reptiblica de Panama
Atencién: Olga Cantillo
Teléfono 269-1966 / Fax 269-2457
bolsa@latinexgroup.com
www. latinexbolsa.com

Central Latinoamericana de Valores, S.A.
Central de Custodia
Edificio Latinex
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Apartado 0823-04673
Panam4, Repiiblica de Panama
Atencion: Maria Guadalupe Caballero
Teléfono 214-6105 / Fax 214-8175
operaciones@latinexgroup.com



Fitch Ratings
Calificadora de Riesgo

Fitch Costa Rica Calificadora de Riesgo, S.A.

Sabana Norte, piso 3, Ed. Fomento Urbano
Apartado 10828-1000
San José, Costa Rica
Atencién: Eduardo Trejos
Teléfono (506) 4104-7037
eduardo trejos@fitchratings.com

www fitchratings.com
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L. RESUMEN DE TERMINOS, CONDICIONES Y PRINCIPLES FACTORES DE RIESGO DE LA

OFERTA

La informacién que se presenta a continuacién es un resumen de los principales términos y condiciones de la
oferta, y el detalle de los principales factores de riesgo de Ia misma. El inversionista potencial, interesado debe
leer esta seccién conjuntamente con la totalidad de la informacién contenida en el presente prospecto
informativo y solicitar aclaracién en caso de no entender alguno de los términos y condiciones, incluyendo los

factores de riesgo de la emision.

Emisor
Garantes Prendarios

Titulo

Moneda
Monto Total

Uso de los Fondos

Fecha de Oferta Inicial

Fecha de Liquidacién
Precio de Colocacién
Fecha de Vencimiento
Forma de los Bonos y
Denominaciones

Tasa de Interés

Tasa de Sucesion

Latsons Realty Investment Company, S.A. (en adelante el “Emisor™).

Agengcias Feduro, S.A. y Grupo Feduro, S.A. (en adelante los “Garantes Prendarios™).

Emisién Piblica de Bonos Corporativos (la “Emisidn” o los “Bonos 2023”) registrados
en la Superintendencia del Mercado de Valores (“SMV™) y listados en la Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., (“Latinex™).

Délares de Estados Unidos de América.
Hasta US$55,000,000.00, emitidos en una (1) sola serie.

Los fondos netos de comisiones y gastos recaudados con la presente Emision de Bonos
seran utilizados para cancelar la Emision de Bonos 2019.

Ver Seccién IILE Uso de Fondos Recaudados de este Prospecto Informativo para
mayor detalle.

6 de febrero de 2024

Es la fecha en que se produzca la liquidacién y/o pago de los Bonos 2023 ofrecidos en
forma piblica a través de Latinex, conforme a los reglamentos aplicables de Latinex.

Los Bonos 2023 seran ofrecidos en el mercado primario inicialmente por el cien por
ciento (100%) de su valor nominal.

Diez (10) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2023.

Los Bonos 2023 serén emitidos en titulos nominativos y registrados en denominaciones
de US$1,000.00 o sus multiplos.

La Tasa de Interés anual serd variable de SOFR a Plazo, revisable trimestralmente, mas
un margen de 3.00%, sujeto a una tasa minima de 5.00%.

Si antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés, el Agente de Pago, Registro
y Transferencia determina y, en el momento en que se estime conveniente, seglin
instrucciones que reciba de parte de la Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos
2023, le notifica al Emisor, que ha ocurrido cualquiera de los eventos establecidos en
la Seccion IT1.A.6 de este Prospecto Informativo en relacién con la indisponibilidad o
imposibilidad de determinacion de la Tasa SOFR o de la Tasa SOFR a Plazo, se han
establecido mecanismos para el establecimiento de una Tasa de Sucesién y en caso que
ello no se logre en ese caso se considerarén de plazo vencido los Bonos 2023 de esta
Emision.



Pago de Intereses

Base de Calculo

Pago de Capital

Redencién Anticipada

Prelacion de la Emision
Condiciones Financieras

Cew

Trimestralmente los dias quince (15) de los meses de marzo, junio, septiembre y
diciembre de cada afio, hasta la Fecha de Vencimiento (cada uno un “Dia de Pago de
Intereses”) o de redencion anticipada de haberla. Si un Dia de Pago de Interés o la
Fecha de Vencimiento no coinciden con un Dia Habil, el pago de capital e intereses,
seglin el caso, se realizara el Dfa Habil inmediatamente siguiente pero sin correr dicho
Dia de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses
y del Periodo de Intereses subsiguiente, con excepcion del altimo Dia de Pago de
Intereses.

Para el célculo de los intereses se utilizardn los dias transcurridos en el Periodo de
Interés dividido entre trescientos sesenta (360) dias, (dias transcurridos / 360).

A partir de la Fecha de Liquidacion, el Emisor pagara el capital de los Bonos 2023
mediante cuarenta (40) pagos trimestrales de capital, iguales v consecutivos, de
1.5625% del monto total de los Bonos 2023 y um Gltimo pago de capital que se realizara
en la Fecha de Vencimiento de los Bonos 2023 por el monto requerido para cancelar el
Saldo Insoluto de Capital de los Bonos 2023. Los pagos e capital se realizarin en cada
Dia de Pago de Intereses.

Los Bonos 2023 no podrén ser redimidos anticipadamente por el Emisor hasta que se
cumpla el sexto aniversario contado desde la Fecha de Liquidacion. Cumplido el sexto
aniversario de la Fecha de Liquidacién, los Bonos 2023 podran ser redimidos
anticipadamente por el Emisor, parcial o tofalmente, de manera prorrata, sin
penalidades, en cualquier Dia de Pago de Intereses.

No obstante lo anterior, el Emisor podré hacer redenciones parciales extraordinarias
sin penalidad al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital en cualquiera de
los siguientes casos:

(i) Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles, sujeto al
cumplimiento con la Cobertura de Garantias.
(i) Con fondos recibidos en concepto de pélizas de seguros.

En caso de que ¢l Emisor gjerza su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos
2023, el Emisor notificard , a [a SMV vy a Latinex, mediante un comunicado de Hecho
de Importancia que serd publicado en el Sistema Electronico de Remision de
Informacién (“SERI”), y al Agente de Pago, Registro y Transferencia, con treinta (30)
dias calendario de antelacién a la Fecha de Redencién. En dicho aviso se especificaran
Ios términos y condiciones de la redencidn, detallando la fecha y la suma destinada a
tal efecto. En todos los casos, la redencién anticipada se hard en un Dia de Pago de
Intereses (la “Fecha de Redencién™).

Los Bonos 2023 redimidos cesardn de devengar intereses a partir de la fecha en la que
sean redimidos, siempre y cuando el Emisor aporte al Agente de Pago la suma de
dinero necesaria para cubrir la totalidad de los pagos relacionados con los Bonos 2023
aredimirse, y le instruya a pagarla a los Tenedores Registrados.

Los Bonos 2023 de la Emision constituirn una obligacién directa, no suberdinada y
garantizada del Emisor.

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 autorice lo
contrario, durante la vigencia de Ia emision, el Emisor se obliga a cumplir las siguientes
condiciones financieras:



Garantia

(7

1. En todo momento, a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos 2023,
mantener una Cobertura de Servicio de Deuda minima de 1.25 veces durante
los dos (2) primeros afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los
Bonos 2023. Una vez cumplidos los dos (2) afios contados a partir de la Fecha
de Liquidacién de los Bonos 2023, el Emisor se obliga a mantener una
Cobertura de Servicio de Deuda de 1.30 veces en todo momento,

2. En todo momento, a partir de la Fecha de Liguidacién de los Bonos 2023,
mantener un Endeudamiento Miéximo de US$$75,000,000.00.

3. Limitar las Inversiones de Capital en base al Flujo de Caja Libre luego de
cubrir los pagos seglin el orden descrito en la cascada de pagos de 1a Cuenta
de Conceniracion, o mediante aportes de capital de los accionistas.

Ver Literal ) de la Seccién IILA.15 de este Prospecto Informativo para mayor detalle.

Los Bonos 2023 estaran garantizados por un Fideicomiso de Garantia (el “Fideicomiso
de Garantia”) que ¢l Emisor tiene constituido con el Agente Fiduciario mediante
escritura piiblica niimero 4,419 de 26 de abril de 2019, otorgada ante la Notaria Primera
del Circuito de Panama, segiin la misma sea adicionada y modificada de tiempo en
tiempo, actualmente a favor de los Tenedores Registrados de los Bonos 2019. No
obstante lo anterior, el Emisor se encuentra en proceso de obtener el consentimiento y
completar los trimites correspondientes para enmendar el Fideicomiso de Garantia, a
fin de establecer que las Obligaciones Garantizadas bajo el mismo estardn constituidas
de la siguiente manera: (i) mientras existan Bonos 2019 pendientes de pago, el
Fideicomiso de Garantia garantizard de manera primaria, el pago de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2019, y (ii} una vez cancelados los Bonos 2019, la finalidad
del Fideicomiso seré garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones Garantizadas
de los Bonos 2023. Es decir, que, conforme a la modificacién del objetivo del
Fideicomiso de Garantfa, una vez cancelados los Bonos 2019, el Fideicomiso y las
garantias constituidas bajo el mismo, no terminaran, sino que continuaran en plena
vigencia y efecto para garantizar las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023, las
cuales pasaran a ser las Obligaciones Garantizadas primarias, sujeto a las condiciones
y términos del Fideicomiso de Garantias enmendado.

Los bienes y derechos que integran el patrimonio del Fideicomiso de Garantia y que
constituyen el patrimonio fideicomitido (el “Patrimonio Fideicomitido™} son los
siguientes, los cuales continuarin siendo los mismos una vez enmendado el
Fideicomiso de Garantia y cancelados los Bonos 2019, asi como aquellos que, de
tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario con la anuencia de éste para que
queden sujetos al Fideicomiso de Garantia, y los que se deriven de éstos, a saber:

1. Aporte inicial por la suma de US$2,000.00 depositado para la apertura de la
Cuenta de Concentracién y la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (las
“Cuentas Fiduciarias™, segin se describen en la Seccidén III.G.3. de este
Prospecto Informativo) y todos los dineros depositados en dichas Cuentas
Fiduciarias, de conformidad con lo estipulado en €] Fideicomiso de Garantia.

2. Los derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis constituida sobre
ciertos bienes inmuebles propiedad del Emisor, detallados mas adelante en la
Seccién IML.G.] de este Prospecto Informativo, cuye valor de venta ripida, es
de aproximadamente US$74,468,250.

3. Prendasobre 1,108,755 de acciones de G.B. Group que mantienen los Garantes
Prendarios.

4.  Cesion de las indemnizaciones provenientes de las polizas de seguros sobre los
Bienes Inmuebles, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario v
que cubran al menos el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras,
presentes y futuras, realizadas sobre los Bienes Inmuebles, .
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5. Cesién irrevocable e incondicional de la totalidad de los cinones de
arrendamiento provenientes de los Contratos de Arrendamiento sobre los
Bienes Inmuebles hipotecados, y cesién condicional de dichos Contratos de
Arrendamiento.

6. Cesién irrevocable e incondicional de la totalidad de los ingresos provenientes
de los intereses devengados y pagos de capital de las Cuentas por Cobrar
Relacionadas, los cuales serdn depositados en la Cuenta de Concentracion.

7. Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se
traspasen al Fiduciario para que queden sujetos al Fideicomiso de Garantia.

El valor de venta ripida de los Bicnes Inmuebles hipotecados, segin avalio realizado
por un avaluador aceptable al Agente Fiduciario, y el valor de las Acciones Pignoradas
al 60% de su valor de mercado, en conjunto, deberan cubrir por lo menos ciento veinte
por ciento 120% el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos 2023 emitidos y en
circulacion (la “Cobertura de Garantias™).

Sin perjuicio de lo antes expuesto, queda entendido y convenido que el Agente
Fiduciario, a solicitud del Emisor, podrd autorizar la liberacion parcial de los
gravamenes constituidos a su favor sobre los Bienes Inmuebles y las Acciones
Pignoradas siempre y cuando i Emisor presente avaltos que, en conjunto con el valor
de las Acciones Pignoradas al 60% de su valor de mercado, confirmen que se mantiene
la Cobertura de Garantias minima de ciento veinte por ciento ( 120%;).

Para mayor detalle sobre el Fideicomiso de Garantia y las Cuentas Fiduciarias ver la
Seccidn III.G del presente Prospecto Informativo.

Los contratos de arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantia (en lo sucesivo los
“Contratos de Arrendamiento™), deberan contener términos y condiciones aceptables
y deberan cumplir, entre otras, con las siguientes condiciones;

1. Los contratos deberdn tener un plazo minimo de diez (10) afios para las
empresas operativas relacionadas al Emisor.

2. Los coniratos con terceros deberdn tener un plazo minimo de cinco (5) afios,
renovables por un (1) periodo de cinco (5) afios o un plazo aceptable por ¢l
Agente Estructurador.

3. Contener clavsulas de aumentos anuales por incrementos de inflacién o tasas
de interés de referencia del mercado, entre otros, a requerimiento del Agente
Estructurador.

4. No podrén ser modificados en cuanto a plazos, cinones o penalidades sin la
previa autorizacion del Agente Fiduciario.

5. Los contratos con las empresas operativas relacionadas al Emisor deberan
contar con clausulas de no-salida por un periodo pre establecido de al menos
tres (3) afios.

6. Establecer penalidades por cancelacién anticipada, aceptables al Agente
Estructurador o de acuerdo a lo siguiente: (i} entre el afio tres (3) y cinco (3)
una penalidad equivalente al canon de arrendamiento remanente en el
contrato hasta el quinto (5to) afio, con un minimo de doce (12) meses de
alquileres, y (ii) durante los afios seis (6) al diez (10) una penalidad
equivalente a los canones de arrendamiento correspondientes a doce (12)
meses de alquileres, independientemente de la fecha de la cancelacion. Los
fondos pagados en concepto de penalidades se depositarian en la Cuenta de
Reserva hasta que dicho bien sea arrendado nuevamente con un contrato de
igual o mayor valor econdmico en cuyo caso los fondos serian parcial o
totalmente devueltos al Emisor. Esta penalidad no aplicard si el Emisor vende
las propiedades arrendadas que conlleve a la cancelacién de los contratos



Modificaciones y

Cambios

Agente de Estructuracion

antes del plazo estipulado y redime parcialmente y anticipadamente los Bonos
2023 preducto de dicha venta,

7. Incluir penalidades por cuotas atrasadas.

8. Especificar que todos los gastos de mantenimiento, administrativos, de
impuestos y otros relacionados con los bienes arrendados sean cubiertos por el
arrendatario.

9. Incluit cualesquiera otras cliusulas usuales para este tipo de contratos ¥ que sean
requeridas por el Agente Estructurador y sus Asesores Legales.

En el evento que alguno de los Contratos de Arendamiento cedidos se venza ¥y no sea
renovado, o fuese cancelado por el arrendatario antes del vencimiento estipulado en el
contrato, y por tal motivo el Emisor no cumpla con la Cobertura de Servicio de Deuda
establecida en este Prospecto Informativo, el Emisor estari obligado a reemplazar
dicho contrato por otro de igual o mayor valor econémico en un plazo no mayor de dos
(2) meses y, de no lograr reemplazarlo en dicho plazo, el Emisor deberd depositar en
la Cuenta de Concentracién mensualmente los montos necesarios para cumplir con la
Cobertura de Servicio de Deuda hasta tanto logre reemplazar dicho contrato por otro
de igual o mayor valor econémico y cumpla con fa Cobertura de Servicio de Deuda,

Sin perjuicio de lo antes expuesto, queda entendido y convenido que el Agente
Fiduciario a solicitud del Emisor podra autorizar la liberacién de los Contratos de
Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantia, asi como autorizar el reemplazo
de los mismos por otros, siempre y cuando la Cobertura de Servicio de Deuda sea de
al menos uno punto treinta veces (1.30x).

Toda la documentacion que ampara esta Emision podra ser corregida o enmendada por
el Emisor, sin el consentimiento de los Tenedores Registrados con el propésito de
remediar ambigiiedades o para corregir errores evidentes o inconsistencias en la
documentacién. El Emisor deberd suministrar tales correcciones o enmiendas a la
SMYV para su autorizacion previa su divulgacién. Esta clase de cambios no podré en
ningln caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados. Copia
de la documentacién que ampare cualquier correccién ¢ enmienda ser4 suministrada a
la SMV quien la mantendra en sus archivos a la disposicién de los interesados.

En ¢l caso de cualguier otra modificacion o cambio que el Emisor desce realizar en los
Términos y Condiciones de los Bonos 2023 y/o en la documentacion que ampara esta
Emisidn se requeriran los siguientes consentimientos:

Los Términos y Condiciones de los Bonos 2023, podrén ser modificados o dispensados
por iniciativa del Emisor con el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que
representen un minirmo del cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insolufo aCapital
de los Bonos 2023 emitidos y en circulacién en un momento determinado (la *Mayorfg
de los_Tenedores Registrados™), excepto aquellas modificaciones o dispensas
relacionadas con la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento y la Garantia, para las
cuales se requerird el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que
representen el setenta y cinco (75%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos 2023
emitidos y en circulacién en un momento determinado (la “Super Mayoria de los

Tenedores Registrados™).

Adicionalmente, se deberan aplicar las normas adoptadas por la SMV en el Acuerdo
No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion
de solicitudes de registro de modificaciones a términos y condiciones de valores
registrados en la SMV, asf como cualquier otra disposicion que ésta determine,

Banco General, S.A. (el “Agente Estructurador™).
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Suscriptor
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Transferencia

Listado
Calificacién de Riesgo

Registro

Tratamiento Fiscal

Banco General, S.A. (el “Agente de Pago” o el “Agente Administrativg™).

Banistmo Investment Corporation, 8.A., sociedad 100% subsidiaria de Banistmo, S.A.
(el “Agente Fiduciario™).

Banco General, S.A. (el “Suscriptor”) ha emitido un compromiso de suscribir hasta
Veintitrés Millones Ochocientos Treinta y Dos Mil Dolares (US$23,832,000) de los
Bonos 2023 en base a los términos y condiciones aqui descritos.

El compromiso de suscripcién conlleva la compra de los Bonos 2023 por patte del
Suscriptor, bajo los términos fijados, 2 un precio del cien por ciento (100%) del valor
nominal, siempre y cuando el Emisor esté cumpliendo con una serie de requisitos, que
incluyen el perfeccionamiento de la documentacién que ampara la Emision, la
autorizacién de la Emisién para la venta al piiblico por parte de la SMV y la aprobacién
de Latinex para listar la Emisi6n, entre otros, segiin el Contrato de Suseripeion
celebrado entre el Emisor y el Suscriptor,

Ver Seccion II1.B de este Prospecto Informativo.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. (conjuntamente, “Casas de Valores” o
“Puestos de Bolsa™).

Arias, Fabrega y Fabrega (los “Asesores Legales” o “ARIFA™).

Central Latinoamericana de Valores, 8.A., (“Latinclear”).

Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (“Latinex™)

A-(pan) (Fitch Ratings)

Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panami mediante
Resolucién No. SMV-40-24 de 1 de febrero de 2024.

Impuesto sobre la renta con respecto a iniereses: El articulo 335 del Texto dnico del

Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, y sus leyes reformatorias yel Titulo Il de la
Ley 67 del Iro de septiembre del 2011 (la “Ley_del Mercado de Valores™) prevé que
salvo lo preceptuado en el articulo 733 del Cédigo Fiscal, estarén exentos del impuesto
sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
regisirados en la SMV y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores
o de otro mercado organizado.

Impuesto sobre g renta con respecto a ganancias de capital: De conformidad con lo

dispuesto en la Ley del Mercado de Valores y con lo dispuesto en la Ley No. 18 de
2006, modificada por la Ley No. 31 de 5 de abril de 201 1, para los efectos del impuesto
sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se
consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la
enajenacion de valores registrados en la SMV, siempre que dicha enajenacion se dé a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstanie lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley
No. 18 de 19 de junio de 2006 modificada por la Ley No.31 de 5 de abril de 2011, en
los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas
juridicas, en donde dicha enajenacion no se realice a través de una bolsa de valores u
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otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a un tratamiento de ganancias
de capital y en consecuencia calculara el impuesto sobre la renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El
comprador tendrd la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco
por ciento (5%) del valor total de Ia enajenacion, en concepto de adelanto al impuesto
sobre la renta sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obli gacion de remitir
al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que
surgi6 la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es
solidariamente responsable del impuesto no pagado. EI contribuyente podrd optar por
considerar ¢l monto retenido por el comprador como el impuesto sobre la renta
definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del impuesto
retenido sea superior al monto resuitante de aplicar la tarifa del diez por ciento {10%)
sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra
presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencién efectuada y reclamar
el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al impuesto
sobre la renta, dentro del perfodo fiscal en que se perfeccions la transaccion. El monto
de las ganancias obtenidas en la enajenacién de los valores no serd acumulable a los
ingresos gravables del contribuyente.

La compra de valores registrados en la SMV por suscriptores no concluye el proceso
de colocacion de dichos valores y, por lo tanto, la exencién fiscal contemplada en el
parrafo anterior no se verd afectada por dicha compra, y Ilas personas que
posteriormente compren dichos valores a dichos suscriptores a través de una bolsa de
valores u otro mercado organizado gozaran de los mencionados beneficios fiscales.

En caso de que un tenedor de bonos adquiera éstos fuera de una bolsa de valores u otro
mercado organizado, al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de la
transferencia del bono a su nombre, debera mostrar evidencia al Emisor de la retencién
del cinco por ciento (5%) a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de Jjunio
de 2006 en concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por la
ganancia de capital causada en Ia venta de los bonos.

Esta secci6n es meramente informativa y no constituye una declaracién o garantia del
Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas de la
Republica de Panam4 dard a ia inversién en los Bonos, Cada Tenedor Registrado de
un Bone debera cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su inversion
en los Bonos antes de invertir en los mismos. Para mayor informacion ver Seccion IX
de este Prospecto Informativo.

La Emision se regird por las Jeyes de la Reptiblica de Panama.
Los principales riesgos de la Emision incluyen:

=  Riespo de Garantia
Los Bonos 2023 de esta Emision estaran garantizados por el mismo Fideicomiso de
Garantias suscrito con Banistmo Investment Corporation S.A. que garantiza los bonos
de otra emisién piblica que mantiene ¢! Emisor por la suma de hasta US$75,000,000
al amparo de la Resolucion No. SMV-72-19 de 26 de febrero de 2019, segun la misma
ha sido moedificada mediante Resoluciones No. SMV-78-21 del 3 de marzo de 2021,
No. SMV-88-22 de 10 de marzo de 2022 y No. SMV-89-22 del 10 de marzo de 2022
(la “Emision_de Bonos 2019 ¢ “Bonos 20197). a favor del cual, enire otras cosas
contiene: (i) primera hipoteca y anticresis sobre ciertos bienes inmuebles del Emisor,
(ii) prenda sobre ciertas acciones, (iii) cesién de las indemnizaciones provenientes de
las pélizas de seguro sobre los Bienes Inmuebles, (iv} cesién condicional de los
Contratos de Arrendamiento y los dineros que reciba el Agente Fiduciario derivados



de la cesion irrevocable e incondicional de la totalidad de los canones de arrendamiento
provenientes de los Contratos de Arrendamiento de los almacenes, locales, oficinas y
bodegas propiedades del Emisor, (v) cesién irrevocable e incondicional de 1a totalidad
de los ingresos provenientes de los intereses devengados y pagos de capital de [as
Cuentas por Cobrar Relacionadas,y (vi) los fondos depositados en la Cuenta de
Concentracién y la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, tal y cual se describe en
la Seccién I11. G de este Prospecto Informativo.

Conforme a la enmienda al Fideicomiso de Garantia, la Emision de Bonos 2023,
mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019 pendientes de pago, el
Fideicomiso de Garantia garantizard (i) de manera primaria, el pago de las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, y (i) de manera secundaria, el pago de
las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023. A partir de la redencion de las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, es decir, a partir de la Fecha de
Cancelacion de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019 y la inscripeidn de
dicha cancelacién en la Superintendencia del Mercado de Valores y Bolsa
Latinoamericana de Valores, S.A., la finalidad del Fideicomiso de Garantia sera
garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones Garantizadas de ios Bonos 2023.
Es decir, que conforme a la modificacién de las obligaciones garantizadas bajo el
Fideicomiso de Garantia, una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2019, el Fideicomiso de Garantia y las garantias constituidas bajo el mismo,
solamente terminaran para con las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019 y
continuardn en plena vigencia y efecto para garaniizar el cumplimiento de las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023, sujeto a las condiciones y términos del
Fideicomiso de Garantia enmendado.

De igual forma, en adicion al Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Hipoteca que
también garantiza los Bonos 2019, actualmente constituida sobre bienes inmuebles,
serd enmendado antes de la Fecha de Oferta de la Gnica Serie de los Bonos 2023,
principalmente, para incorporar una referencia expresa a las obligaciones del Emisor
derivadas de los Bonos 2023 como obligaciones garantizadas secundarias, de manera
que una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, estas
garantias solamente terminaran para con las Obligaciones Garantizadas de los Bonos
2019 y continuarén en plena vigencia y efecto para garantizar el cumplimiento de las
Obligaciones Garantizadas de los Boros 2023, sujeto a las condiciones y términos del
Contrato de Hipoteca enmendado.

® Riesgo Relacionado al Valor de la Garantia

Los Bienes Inmuebles otorgados en garantia hipotecaria a favor del Agente Fiduciario
para garantizar la presente Emisidn, podrian sufrir una disminucién en su valor de
mercado, por (i) cambios en ¢l valor comercial del bien hipotecado y sus mejoras
debido al riesgo de zonificacién y/o cambios adversos en el entorno econdmico que
incidan en la demanda del mercado inmobiliario de Panama, (ii) el incumplimiento por
parte de los arrendatarios a los contratos de arrendamiento sobre los locales
comerciales en lo que concierne al cuidado y mantenimiento.

Por otra parte, al incluir dentro de la garantia la prenda sobre las Acciones Pignoradas
el riesgo de fluctuaciones en el precio de dichas Acciones Pignoradas pot cambio en
las expectativas respecto a las utilidades futuras de la sociedad o por factores que estan
directamente relacionados con la actividad econdémica, tales como la situacién
econémica general del pais, el sector comercial en que opera la sociedad y ¢l ambiente
de negocios, etc.

Por lo anterior, su valor de venta en caso de ejecucién podria ser inferior al monto de
las obligaciones de pago relacionadas a la Emision.
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* Riesgo por Ausencia de Ligquidez del Mercado Secundario
No existe en la Repiblica de Panamé un mercado secundario de valores liquidos, por
tanto los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 pudiesen verse afectados en el caso
de que necesiten vender los Bonos 2023 antes de su vencimiento final, ya que el valor
de los mismos dependera de las condiciones particulares del mercado de valores.

* Riesgo por Redencidn Anficipada

El Emisor tiene la opcion de redimir anticipadamente los Bonos 2023, tal como se
describe en la Seccion I11.A.12 de este Prospecto Informativo. Esto implica qué frente
a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse
redimiendo los Bonos 2023 sin que los Tenedores Registrados reciban compensacion
alguna, por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa supetior. Ademas,
en caso de que los Bonos 2023, por razén de las condiciones prevalecientes en el
mercado, se llegaran a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores
Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en ese momento
el Emisor decidiera ejercer la opcién de redencion.

* Riesgo por Incumplimiento de las Obligaciones de Hacer y No Hacer

El incumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o
de las Obligaciones de No Hacer descritas en la Seccion ILA.15 de este Prospecto
Informativo y en los Bonos 2023, o de cualesquiera términos y condiciones de los
Bonos 2023 o de los demds documentos y acuerdos que amparan la presente Emision
conllevard, siempre que dicho incumplimiento dé lngar al derecho de que se declare el
vencimiento anticipado de la deuda bajo los Bonos 2023 por razén de su aceleracion, y
en efecto se declare dicha aceleraci6n, al vencimiento anticipado de las obligaciones
del Emisor bajo los Bonos 2023,

= Riesgo General del Emisor

La principal fuente de ingresos del Emisor, al momento de la Emisién, proviene del
arrendamiento de sus Bicnes Inmuebles. Por lo tanto, el pago de los intereses y el
capital de esta Emision, depende de los ingresos o flujos de caja que reciben dichas
empresas, que consecuentemente permiten mantener el pago de los arrendamientos de
los locales comerciales del Emisor. Una baja en los ingresos o flujos de caja de estas
compafifas, pudiera consecuentemente afectar la capacidad de pago de los
arrendamientos, y por tanto pudiera afectar el desempefic del Emisor y el repage de
los Bonos 2023,

®  Riesgo por Desastre Natural

Un desastre natural podria tener un impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor
o causar la interrupcion de los arrendamientos de los activos. Adicionalmente, el
Emisor no puede asegurar que el alcance de los dafios suftidos debido a un desastre
natural, no excederd los limites de cobertura de sus pélizas de seguro. Por otra parte,
los efectos de un desastre natural en la economia panamefia podrian ser severos y
prolongados, causando un declive en la demanda y necesidad de arrendar los bienes
otorgados en garantia. La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno que
cause dafios que excedan la cobertura de las pélizas de seguro, podria tener un efecto
adverso significativo en el negocio del Emisor, su condicién financiera y sus resultados
operativos.

= Riesgo Pais

Las operaciones del Emisor y de sus clientes estin ubicadas en Panami. En
consecuencia, la condicion financiera y resultados operativos del Emisor, incluyendo
su capacidad de pago dependen en gran medida de las condiciones politicas y
economicas de Panama y del impacto que cambios en dichas condiciones puedan tener
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en los individuos, empresas y entidades gubernamentales que conforman el mercado
panamefio.

® Riesgo por Naturaleza v Competencia del Neeocio

El Emisor es una sociedad constituida con el propésito de desarrollar v administrar
proyectos inmobiliarios comerciales, los cuales alquila a terceros a través de Contratos
de Arrendamiento. El éxito del negocio del Emisor depende de la demanda que existe
para el arrendamiento de sus inmuebles comerciales. A la vez, la competencia en el
sector de arrendamiento y venta de inmuebles comerciales se mantiene fuerte por lo
que no existe garantia de que la demanda para dichos inmuebles se mantenga o exista
un mercado potencial para dichos inmuebles.

= Riesgo de Renovacién de Contratos de Arrendamiento

No existe garantia de que los contratos de arrendamiento serin renovados en su fecha
de expiracion, ni que los términos y condiciones de la renovacion serén similares 2 Jos
actuales. Si en su respectivo vencimiento los contratos no son renovados o
remplazados en términos y condiciones similares a los actuales, se podria afectar la
capacidad del Emisor de hacerle ftente a las obligaciones relacionadas con la Emision.

= Riesgo de Insuficiencia de Garantia para Cubrir Obligaciones Dimanantes de los

Bonos

En caso de una ejecucion de las hipotecas, el efectivo recibido producto de dicha
ejecucién serd utilizado para la cancelacién de las obligaciones dimanantes de los
Bonos 2023, y demés obligaciones relacionadas con la ejecucion del Fideicomiso las
cuales que tienen prelacién sobre los intereses y capital de los Bonos 2023, tal como se
describe en la Seccion 111.G.6_de este Prospecto Informativo, por tanto el efectivo
remanente podria ser insuficiente para el pago de las obligaciones dimanantes de los
Bonos 2023,

Para mayor informacidén acerca de los factores de riesgo de la Emision, ver la Seccion
IT del presente Prospecto Informativo.
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IL FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de la presente Emision
se pueden mencionar:

A. Dela Oferta

Riesgo por Ausencia de un Fondo de Amortizacion
El pago del capital e intereses de los Bonos 2023 no estard garantizado por un fondo de amortizacion, sino que se
efectuard con los activos liquidos del Emisor en su respectivo Dia de Pago de Intereses y en la respectiva Fecha de
Vencimiento, o con fondos derivados de un nuevo financiamiento. Existe la posibilidad de que el Emisor no cuente
con suficientes fondos liguidos para pagar el capital de la Emisién o que no pueda obtener un financiamiento del
capital de los Bonos 2023,

Riesgo de Pago de Intereses y Capital de la totalidad de los Bonos Corporativos
La principal fuente de ingresos del Emisor, al momento de Ia Emision, proviene del arrendamiento de sus Bienes
Inmuebles. Por lo tanto, el pago de los intereses y el capital de esta Emision, depende de los ingresos o flujos de caja
que reciben dichas empresas, que consecuentemente permiten mantener el pago de los arrendamientos de los locales
comerciales del Emisor. Una baja en los ingresos o flujos de caja de estas compafiias, pudiera consecuentemente
afectar la capacidad de pago de los arrendamientos, y por tanto pudiera afectar el desempefio del Emisor y el repago
de los Bonos 2023.

Riesgo de Garantia
Los Bonos 2023 de esta Emisi6n estarfn garantizados por el mismo Fideicomiso de Garantias suscrito con Banistmo
Investment Corporation S.A. que garantiza los bonos de otra emision publica que mantiene el Emisor por la suma de
hasta U$$75,000,000 al amparo de la Emisién de Bonos 2019, el cual, entre otras cosas contiene: (i) primera hipoteca
y anticresis sobre ciertos bienes inmuebles del Emisor, (ii) prenda sobre ciertas acciones, (iii) cesion de las
indemnizaciones provenientes de las polizas de seguro sobre los Bienes Inmuebies, (iv) cesidn condicional de los
Contratos de Arrendamiento y los dineros que reciba el Agente Fiduciario derivados de la cesion irrevocable e
incondicional de la totalidad de los canones de arrendamiento provenientes de los Contratos de Arrendamiento de los
almacenes, locales, oficinas y bodegas propiedades del Emisor, (v) cesién irrevocable e incondicional de Iz totalidad
de los ingresos provenientes de los intereses devengados y pagos de capital de las Cuentas por Cobrar Relacionadas,y
(vi) los fondos depositados en la Cuenta de Concentracién y la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, tal y cual se
describe en la Seccién II1. G de este Prospecio Informativo.

Conforme a la enmienda al Fideicomiso de Garantia, mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019
pendientes de pago, el Fideicomiso de Garantia garantizara (i) de manera primaria, el pago de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2019, y (ii) de manera secundaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos
2023. A partir de la redencion de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, es decir, a partir de la Fecha de
Redencion Anticipada, la finalidad del Fideicomiso de Garantia serd garantizar y facilitar, en definitiva, las
Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023. Es decir, que conforme a la modificacién de las Obligaciones
Garantizadas bajo el Fideicomiso de Garantia, una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019,
el Fideicomiso de Garantia y las garantias constituidas bajo el mismo, no se terminaran, sino que continuarén en plena
vigencia y efecto para garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Gurantizadas de los Bonos 2023, sujeto a las
condiciones y términos del Fideicomiso de Garantia enmendado.

De igual forma, en adicién al Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Hipoteca que también garantiza los Bonos 2019,
actualmente constituida sobre bienes inmuebles, serd enmendado antes de la Fecha de Oferta de la finica Serie de los
Bonos 2023, principalmente, para incorporar una referencia expresa a las obligaciones del Emisor derivadas de los
Bonos 2023 como obligaciones garantizadas secundarias, de manera que una vez canceladas las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2019, estas garantfas no terminarén si no que continuardn en plena vigencia y efecto para
garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023, sujeto a las condiciones y términos
del Contrato de Hipoteca enmendado.

En adicion al Contrato de Fideicomiso v el Contrato de Hipoteca, el Contrato de Cesion sera enmendado antes de la
Fecha de Oferta de Ia Gnica Serie de Ios Bonos 2023, principalmente, para incorporar una referencia expresa a las
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obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2023 como obligaciones garantizadas secundarias, de manera que una
vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, estas garantias no terminaran si no que continuaran
en plena vigencia y efecto para garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023, sujeto
a las condiciones y términos del Contrato de Cesién enmendado.

En adicion al Contrato de Fideicomiso, el Contrato de Hipoteca vy €l Contrato de Cesi6n, el Contrato de Prenda sera
enmendado antes de la Fecha de Oferta de la imica Serie de los Bonos 2023, principalmente para incorporar una
referencia expresa a las obligaciones del Emisor detivadas de los Bonos 2023 como obligaciones garantizadas
secundarias, de manera que una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, estas garantias no
terminarén si no que continuardn en plena vigencia y efecto para garantizar el cumplimiento de las Obligaciones
Garantizadas de los Bonos 2023, sujeto a las condiciones y términos del Contrato de Prenda enmendado {incluyendo
mantener las Acciones Pignoradas dentro del paquete de garantias del Contrato de Fideicomiso) y para incorporar la
obligacién de cumplir con los requisitos establecidos en el Acuerdo 1-2004 expedido por la Superintendencia de
Bancos de Panama.

El no cumplimiento de estas condiciones es considerado un Evento de Incumplimiento y podra dar lugar a que se
expida una Declaracién de Vencimiento Anticipado, segin se detalla en la Seccion HI.A,17.b de este Prospecto
Informativo.

Riesgo de Prelacion
El pago de capital e intereses de los Bonos 2023 no tiene preferencia sobre las demds acreencias que tenga el Emisor,
excepto por Ias prelaciones establecidas por las leyes aplicables en casos de reorganizacion o liquidacién. El pago de
capital e intereses y demés pagos previstos en los Bonos 2023 estarén garantizados por ¢l Patrimonio Fideicomitido
hasta el valor de dichos bienes. En caso de que el Emisor se viera en la necesidad de obtener financiamiento distinto
de la presente oferta de Bonos 2023, la Emisién no tendra prelacion sobre las deudas que pudiera contraer el Emisor
en el desarrollo del negocio.

Riesgo Relacionado al Valor de la Garantia
Los bienes inmucbles otorgados en garantfa hipotecaria a favor del Agente Fiduciario para garantizar la presente
Emisién, podrian suftir una disminucién en su valor de mercado por (i) cambios en el valor comercial del bien
hipotecado y sus mejoras debido al riesgo de zonificacién y/o cambios adversos en el entorno econdmico que incidan
en la demanda del mercado inmobiliario de Panama, (i) el incumplimiento por parte de los arrendatarios a los
contratos de arrendamiento sobre los locales comerciales en lo que concierne al cuidado y mantenimiento.

Por otra parte, al incluir dentro de la garantia la prenda sobre las Acciones Pignoradas el riesgo de fluctuaciones en el
precio de dichas Acciones Pignoradas por cambio en las expectativas respecto a las utilidades futuras de la sociedad o
por factores que estin directamente relacionados con la actividad econdmica, tales como la situacién econémica
general del pais, €l sector comercial en que opera la sociedad y el ambiente de negocios, etc.

Por lo anterior, su valor de venta en caso de ejecucién podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago
relacionadas a la Emision.

Riesgo de Insuficiencia de Garantia para Cubrir Obligaciones Dimanantes de los Bonos
En caso de una ejecucién de las hipotecas, el efectivo recibido producto de dicha ejecucién serd utilizado para la
cancelacion de las obligaciones dimanantes de los Bonos 2023, y demas obligaciones relacionadas con la ejecucion
del Fideicomiso las cuales que tienen prelacién sobre los intereses y capital de los Bonos 2023, tal como se describe
en la Seccion IIL.G.6 de este Prospecto Informativo, por tanto el efectivo remanente podrfa ser insuficiente para el
pago de las obligaciones dimanantes de los Bonos 2023,

Riesgo de Tasa de Interés
Si ocurre un aumento en la Tasa SOFR o en la Tasa SOFR a Plazo, los gastos de intereses del Emisor aumentarian, y
se pudiera afectar la condicién financiera del Emisor, limitando los fondos disponibles para hacer frente a las
obligaciones establecidas bajo esta Emisi6n.

Si antes de la finalizacion de cualquier Periodo de Interés, el Agente de Pago, Registro y Transferencia determina y,
en el momento en que se estime conveniente, segiin instrucciones que reciba de parte de la Mayoria de los Tenedores

by 14



Registrados de los Bonos 2023, le notifica al Emisor, que ha ocurrido cualquiera de los evenios establecidos en la
Seccion I.A.6 de este Prospecto Informativo en relacion con la indisponibilidad o imposibilidad de determinacion
de la Tasa SOFR o de la Tasa SOFR a Plazo, se han establecido mecanismos para ¢l establecimiento de una Tasa de
Sucesidn y en caso que ello no se logre en ese caso se consideraran los Bonos 2023 de plazo vencido.

Disminucién General de los Precios de Alquiler de las Propiedades
Una disminucién importante de los precios de alquiler de propiedades puede afectar adversamente Ja capacidad de
pago de la Emision.

Riesgo de Competencia — Disminucion General de los Precios de las Propiedades
Existe la posibilidad de que este mercado en el que compite el Emisor se sature, lo cual podria afectar negativamente
la demanda de inmuebles comerciales y como consecuencia la ocupacion y/o los Canones de Arrendamiento que
percibe el Emisor.,

Riesgo por Valorizacion de los Bienes dadoes en Garantia
Existe el riesgo de que ¢l valor de liquidacién de los Bienes Inmuebles difiera del valor determinado por la empresa
de avallios y que en determinado momento, el valor de la garantia sea menor al monto de las obligaciones relacionadas
a la Emision.

Riesgo de Renovacion de Contratos de Arrendamiento
No existe garantfa de que los Contratos de Arrendamiento serdn renovados en su fecha de expiracion, ni que los
términos y condiciones de la renovacion seran similares a los actuales. Si en su respectivo vencimiento los contratos
no son renovados o remplazados en términos y condiciones similares a los actuales, se podria afectar la capacidad del
Emisor de hacerle frente a las obligaciones relacionadas con la Emision.

Riesgo de Facultades del Agente Fiduciario
El Agente Fiduciario tendrd la facultad de tomar las medidas necesarias para cobrar las sumas que se le adeuden por
razén del manejo del Fideicomiso, con cargo al Patrimonio Fideicomitido. En caso de ejercer esta facultad, el
Patrimonio Fideicomitido podra verse disminuido.

Ademas, el Fideicomiso no contempla instrucciones del Fideicomitente en cuanto a que el Agente Fiduciario le esté
prohibido o no: (i) Invertir los bienes fideicomitentes en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su
propiedad, asi como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacién o en las que sus directores
sean socios, directivos, asesores o consejeros; (ii) otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios,
directores, accionistas, empleados, empresas subsidiarias, afiliadas o relacionada; (iii) adquirir por si o por interposita
persona, los bicnes dados en fideicomiso.

Los honorarios del Fiduciario, abogados, asesores, apoderados de casas de valores ¥ demas servicios que contrate el
Fiduciario para la administracién del Fideicomiso podran ser cobrados antes de una Declaracién de Vencimiento
Anticipado y después de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, al ser la primera obligacion en el orden de
prelacion; causando una disminucién del Patrimonio Fideicomitido en detrimento de los Tenedores Registrados de los
Bonos 2023.

Riesgo de Facultad del Agente Fiduciario de Invertir los Bienes Fiduciarios

El Patrimonio Fideicomitido consiente en dinero depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda podran
ser invertidos en cuentas de ahorro y depdsitos a plazo fijo con un plazo maximo de hasta noventa (90) dias calendario
y entitulos de valores liquidos que sean aceptables al Emisor y al Agente Fiduciario. Cada Fideicomitente autoriza ai
Fiduciario a invertir el Patrimonio Fideicomitido en forma de dineros, de haberlos, en depésitos bancarios con el
Fiduciario y sus Afiliadas, como se establece en el Contrato de Fideicomiso. En caso de una disminucién del valor de
dichas inversiones, el Patrimonio Fideicomitido podra verse disminuido en detrimento de los Tenedores Registrados
de los Bonos 2023,

Riesgo por Eventos de Incumplimiento
La presente Emisién de Bonos 2023 conlleva ciertos Eventos de Vencimiento Anticipado tal como se describen en
detalle en la Seccion II1.A.17.a de este Prospecto Informativo, entre ellos: (i) El Emisor no pagase de cualquiera suma
de intereses o capital que hubiese vencido y fuese exigible con relacién a los Bonas 2023 y el Emisor no subsanase
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dicha situacién dentro del plazo establecido, (ii) El Emisor manifestara su incapacidad para pagar cualquiera deuda
por €l contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado, en quiebra o sujeto a concurso de sus
acreedores, (iii) El Emisor incumpla cualquiera de las Representaciones y Garantias; Obligaciones de Hacer o No
Hacer; las Condiciones Financieras o con cualquiera de las condiciones contenidas en los Documentos de [a Emision,
incluyendo las condiciones de los Contratos de Arrendamiento, (iv) El Emisor haga falsas representaciones y garantias
y el Emisor no subsanase dicha situacién dentro del plazo establecido, {v) Incumplimiento de cualquier deuda del
Emisor, que conjuntamente sumen mds de US$1,000,000.00. y dicho incumplimiento persista después del plazo
establecido, (vi) Si alguno de los gravamenes y garantias constituidos para garantizar la presente Emision es terminado
0 de otro modo deja de tener pleno vigor y efecto, (vii) El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de sus
obligaciones establecidas en el Fideicomiso de Garantia, siempre y cuando el Emisor no haya corregido dicho
incumplimiento dentro del plazo establecido, (viii) Cualquier otro incumplimiento por parte del Emisor, incluyendo
sin limitaciones la insolvencia, quiebra, secuestro, mora con la Caja de Seguro Social, pensiones, faltas judiciales entre
oras, (ix) Si el Emisor falta al cumplimiento o pago de una sentencia u otra orden judicial en exceso de
US$1,000,000.00, (x) Si se decreta el secuestro o embargo de bienes del Emisor por un monto igual o mayor a
US$500,000.00 y tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas dentro del plazo establecido, (xi) Si el
Emisor incumple obligaciones que tengan un efecto material adverso por un monto igual o mayor a US$500,000.00
sobre las operaciones, negocios o de la situacién financiera, (xii} Si alguna autoridad facultada del gobierno panamefio
revoca alguna licencia o permiso que sea material para el desarrollo de las operaciones del Emisor, (xiii) Modificar su
composicion accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte en un cambio de control, (xiv) Si se
produce alglin cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicion financiera o en las operaciones del Emisor
derivado de un hecho, evento o circunstancia sobre el cual el Agente de Pago no tuviera conocimiento en ia Fecha de
Oferta de los Bonos 2023 y que lo llevase a concluir que el Emisor no podra afrontar sus obligaciones bajo la Emision.

En el caso de que se suscite alguno de ellos, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de
plazo vencido la presente Emision, tal como se describe en la Seccién IILA.17.b de este Prospecto Informativo.,

Riesgo por Periodo de Subsanacidn Extenso para los Eventos de Incumplimiento
El Emisor cuenta con plazos, en algunas instancias considerados extensos, especificamente plazos de hasta noventa
(90) dias, para subsanar ciertos Eventos de Incumplimiento, tal como se describe en la Seccién IILA.17 de este
Prospecto Informativo.

Riesgo por Liberacién de Responsabilidad del Fiduciario Respecto a la Cobranza de los Créditos
Antes de una Declaracion de Vencimiento Anticipado, el Emisor desempefiara todas las gestiones de cobranza de ios
créditos y cuentas por cobrar de los cénones de arrendamiento, cedidos o futuros, por lo que el Fiduciario queda
liberado de toda responsabilidad por la cobranza de dichos créditos y cuentas, el deterioro de los mismos y la facultad
del Fiduciario de designar con cargo al Patrimonio Fideicomitido a una o més personas que asuman la responsabilidad
de la cobranza, conforme al Contrato de Cesion.

Riesgo por Ausencia de Liguidez del Mercado Secundario
No existe en la Republica de Panam4 un mercado secundario de valores liquidos, por tanto los Tenedores Registrados
de los Bonos 2023 pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender los Bonos 2023 antes de su vencimiento
final, ya que el valor de los mismtos dependerd de las condiciones particulares del mercado de valores.

Riesgo por Redencion Anticipada

El Emisor tiene la opcién de redimir anticipadamente los Bonos 2023, tal como se describe en la Seccién IILA.12 de
este Prospecto Informativo. Esto implica qué frente a condiciones de baja en las tasas de interés del mercado, el Emisor
podria refinanciarse redimiendo los Bonos 2023 sin que los Tenedores Registrados reciban compensacién alguna, por
la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos 2023, por razén
de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaran a transar por encima de su valor nominal, los Tenedores
Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion si en ese momento el Emisor decidiera gjercer la
opeidn de redencion.

Riesgo por Modificaciones y Cambios
Los Términos y Condiciones de los Bonos 2023, podrén ser modificados o dispensados por iniciativa del Emisor con
el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que representen una Mayoriz de los Tenedores Registrados,
excepto aquellas modificaciones o dispensas relacionadas con la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento yla
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Garantia, para las cuales se requerird el consentimiento de la Siper Mayorfa de los Tenedores Registrados.

Adicionalmente, se deberdn aplicar las normas adoptadas por la Superintendencia del Mercado de Valores en el
Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de 2003, el cual regula el procedimiento para la presentacién de solicitudes de
registro de modificaciones a términos y condiciones de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores, asi como cualquier otra disposicién que ésta determine.

Riesgo por Incumplimiento de las Obligaciones de Hacer ¥ No Hacer
Elincumplimiento por parte del Emisor de cualquiera de las Obligaciones de Hacer o de las Obligaciones de No Hacer
descritas en la Seccién I1.A 15 de este Prospecto Informativo y en los Bonos 2023, o de cualesquiera términos y
condiciones de los Bonos 2023 o de los demés documentos y acuerdos que amparan la presente Emisién conllevara,
siempre que dicho incumplimiento dé lugar al derecho de que se declare el vencimiento anticipado de la deuda bajo
los Bonos 2023 por razon de su aceleracion, y en efecto se declare dicha aceleracion, al vencimiento anticipado de las
obligaciones del Emisor bajo los Bonos 2023.

Riesgo por Condiciones Financieras
Los términos y condiciones de los Bonos 2023 contienen acuerdos y restricciones financieras, segin se detallan,
principalmente, en la Seccidn IIT.A. 15 de este Prospecto Informativo, que podrian limitar la flexibilidad financiera y
operativa del Emisor.

Riesgo por Responsabilidad Limitada
El articulo 39 de la Ley 32 de 1927 sobre Sociedades Anénimas de la Republica de Panama establece que los
accionistas sdlo son responsables respecto a los acreedores de la compafiia hasta la cantidad que adeuden a cuenta de
sus acciones. En caso de quiebra o insolvencia, el accionista que tiene sus acciones totalmente pagadas no tiene que
hacer frente a la totalidad de las obligaciones de la sociedad, es decir, responde hasta el limite de su aportacion.

Riesgo de Partes Relacionadas en la Emision
Banco General, S.A., actlia como Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la
presente Emision. No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Banco General, S.A.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A., Casas de Valores y Puestos de Bolsa de esta Emision, ambas subsidiarias
en un cien por ciento (100%) de Banco General, $.A., son accionistas de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
y de Latinclear.

Banistmo Investment Corporation, S.A., el Agente Fiduciario de esta Emisién, es subsidiaria cien por ciento {100%%)
de Banistmo, S.A. No existe ninguna relacion accionaria entre el Emisor y Banistmo, S.A.

El Emisor mantiene una relacion comercial con Banco General, S.A. v Banistmo, S.A. como resultado de los
financiamientos que mantiene con dichas instituciones.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal de los Estructuradores no tienen relacion accionaria, ni han sido
ni son empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago,
Registro y Transferencia, ni de los Asesores Legales.

El Asesor Legal del Agente Estructurador de esta Emision serd el Agente Residente del Fideicomiso.

Gary Chong Hon es director de Latinex Holdings, Inc. y ejecutivo de Banco General, 8.A., el Suscriptor, Agente
Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de 1a Emision.

El Emisor mantiene un contrato de arrendamiento con partes relacionadas. Al 30 de Jjunio de 2023 uno de los Garantes
Prendarios, Agencias Feduro, S.A. era el iinico cliente del Emisor y representa la totalidad de los ingresos del Emisor
bajo el contrato de arrendamiento a largo plazo firmado entre las partes.

El Fiduciario, o empresas afiliadas a éste, pueden ser acreedores de los Fideicomitentes o Tenedores Registrados

(incluso beneficiarios del Fideicomiso) y podrin ejercer todos los derechos que les correspondan en su condicién de
acreedores (incluyendo los que le corresponden como beneficiarios del F ideicomiso) o por razén de dichas relaciones
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comerciales sin verse dichos derechos afectados o restringidos por motivo de la relacion fiduciaria establecida en este
Fideicomiso.

El Fiduciario podra contratar los servicios razonables de asesoria legal y de otros servicios profesionales para la
ejecucion y prestacion de los servicios o funciones a ser realizados en virtud del Fideicomiso. EI Fiduciario y sus
empresas afiliadas podréan prestar servicios al Fideicomiso y cobrar por dichos servicios, siempre que los mismos sean
cobrados en términos comercialmente razonables.

Riesgo por Uso de los Fondos
En caso de que los fondos no sean utilizados segiin esté establecido en la Seccién IILE de este Prospecto Informativo,
se pudiera afectar la condicién financiera del Emisor, limitando los fondos disponibles para hacer frente a las
obligaciones establecidas bajo esta Emision.

Riesgo de Pago de Dividendos

ESTA EMISION DE BONOS 2023 NO RESTRINGE EL PAGO DE DIVIDENDOS SIEMPRE Y CUANDO
EL EMISOR ESTE EN CUMPLIMIENTO CON TODOS LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE ESTA
EMISION. EL PAGO DE DIVIDENDOS CONLLEVA A UNA REDUCCION EN EL PATRIMONIO DEL
EMISOR QUE PUEDE TENER UN EFECTO ADVERSO EN LA CONDICION FINANCIERA DEL
EMISOR DETERIORANDO SUS INDICADORES DE APALANCAMIENTQ Y ADICIONALMENTE
LIMITANDO LOS FONDOS DISPONIBLES PARA HACER FRENTE A LAS OBLIGACIONES
ESTABLECIDAS BAJO ESTA EMISION.

Riesgo de Suscripcion de los Bonos Sujeta al Cumplimiento de Requisitos
Las suscripciones de los Bonos 2023 estaran sujetas al cumplimiento de requisitos previos a la Fecha de Suscripcion.
Por lo tanto, a la Fecha de Suscripcion, el Emisor deberd haber cumplido fielmente con todos los términos y
condiciones.

Riesgo de Liberacion, Segregaciin, y Sustitucion del Patrimonio Fideicomitido
La liberacion, segregacion y sustitucién permitida del Patrimonio Fideicomitido, las cuales se describen en la Seccion
LG de este Prospecto Informativo, podria afectar la liquidez de los mismos toda vez que existe ¢l riesgo de
menoscabo del valor de una venta rapida, de darse la necesidad de ser liquidados por el Fiduciario.

Riesgo de Litigio sobre Finca del Emisor

El Emisor es parte de un proceso de Accion Reivindicatoria de Dominio sobre la finca No. 857, propiedad del Emisor
sobre el cual se emiti6 una sentencia en contra del Emisor. El proceso actualmente se encuentra en etapa de apelacion
ante el Tribunal Superior de Justicia del Segundo Distrito Judicial. EI Emisor no tiene certeza de que el resultado de
dicho litigio ante el Tribunal Supetior de Justicia del Segundo Distrito Judicial y/o la Corte Suprema de Justicia sera
favorable para el Emisor, por lo que un fallo final e inapelable en contra del Emisor podria afectar el valor de la
garantia de la Emisién y temporalmente las operaciones de! Emisor. Para mas informacion de este y otros litigios
contra el Emisor, favor referirse a la Seccién IV.F de este Prospecto Informativo.

B. Del Emisor

Riesgo General del Emisor
La principal fuente de ingresos del Emisor, al momento de la Emisién, proviene del arrendamiento de sus Bienes
Inmuebies. Por lo tanto, el pago de los intereses y el capital de esta Emision, depende de los ingresos o flujos de caja
que reciben dichas empresas, que consecuentemente permiten mantener el pago de los arrendamientos de los locales
comerciales del Emisor. Una baja en los ingresos o flujos de caja de estas compaiiias, pudiera consecuentemente
afectar la capacidad de pago de [os arrendamientos, y por tanto pudiera afectar el desempefio del Emisor y el repago
de los Bonos 2023.

Riesgo por Ausencia de implementacién de politicas de gobierno corporativo
El Emisor no ha adoptado las politicas y procedimientos de gobierno corporativos mencionados en el Acuerdo 12-
2003 de 11 de noviembre de 2003, lo que implica que existen riesgos relacionados a la ausencia de una implementacién
de las politicas y procedimientos de gobierno corporaiivo mencionados en el acuerdo.
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Riesgo por Razones Financieras:

- Apalancamiento Financiero
De colocarse la totalidad de los Bonos 2023 bajo esta Emisién por hasta US$55,000,000, el apalancamiento financiero
del Emisor (calculado en términos de total de pasivos financieros enfre total de patrimonio) al 30 de junio de 2023
pasaria de 2.38 veces a 2.39 veces. y la razén de pasivos totales sobre capital pagado pasaria de 10.93 veces a 10.98
veces.

Riesgo por Desastre Natural

Un desastre natural podria tener &n impacto severo sobre los activos fisicos del Emisor o causar la interrupcién de los
arrendamientos de los activos. Adicionalmente, el Emisor no puede asegurar que el alcance de los dafios sufridos
debido a un desastre natural, no excedera los limites de cobertura de sus pdlizas de seguro. Por ofra parte, los efectos
de un desastre natural en la economia panamefia podrian ser severos y prolongados, causando un declive en la demanda
y necesidad de arrendar los bienes otorgados en garantia. La ocurrencia de un desastre natural, particularmente uno
que cause dafios que excedan la cobertura de las pélizas de seguro, podria tener un efecto adverso significativo en el
negocio del Emisor, su condicion financiera y sus resultados operativos.

Riesgo de Prestamista de Ultimo Recurso
No existe en esta emision una entidad que actiie como prestamista de fltimo recurso ademds del Emisor, al cual pueda
acudir el Emisor en caso de que este tenga dificultades de liquidez o que requiera asistencia econémica.

Riesgo Fiscal
El Emisor no puede garantizar que no habré variaciones en el marco fiscal aplicable a las personas juridicas en general
y/o a las actividades comerciales que lleva a cabo el Emisor.

Riesgo de Reduccion Patrimonial
Una reduccion patrimonial del Emisor como resultado de utilidades retenidas negativas puede tener un efecto adverso
en la condicién financiera del Emisor deteriorando sus indicadores de apalancamiento.

Riesgo de Mercado
La industria inmobiliaria, principal actividad comercial del Emisor, es ciclica ¥y esta expuesta a vaivenes del mercado.
Entre otros factores, los siguientes pueden tener una incidencia en el desempefio del Emisor: a) El desempefio de la
economia panamefia y global; b) Oferta y demanda inmobiliaria en Panama de espacios de oficinas y locales
comerciales similares a los que ofrece el Emisor; y ¢) Variacién en el marco regulatorio.

Riesgo Liquidez de Fondeo
Las actividades del Emisor se limtitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento ¥ administracion de
locales comerciales. Si el flujo de ingresos llega a verse interrumpido, existe el riesgo de no contar con suficiente
liquidez para afrontar los gastos generales, administrativos, operativos v los gastos de servicio de deuda.

Riesgo Operacional
Las actividades del Emisor se limitan actualmente a aquellas relacionadas con el arrendamiento y administracion de
locales comerciales. Sus flujos dependeran de la vigencia y renovacion de sus contratos de arrendamiento por lo cual
no existe garantia de que el Emisor pueda mantener el nivel de ocupacion en el fusuro.

Riesgo de Dependencia de un Niimero Limitado de Clientes o Suplidores
El Emisor posee dependencia a un niimero limitado de clientes, ya que tiene un (1) cliente que representa
individualmente la totalidad de los ingresos del negocio. Dicho cliente es Agencias Feduro, S.A., uno de los Garantes
Prendarios. Como consecuencia, en caso de que dicho cliente incumpla con lo estipulado en su respectivo Contrato
de Arrendamiento, podria afectar directamente 1z capacidad del Emisor para generar ingresos.

C. Del Entorno
Riesgo Pals

Las operaciones del Emisor v de sus clientes estdn ubicadas en Panama. En consecuencia, la condicion financiera y
resultados operativos del Emisor, incluyendo su capacidad de pago dependen en gran medida de las condiciones
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politicas y econémicas de Panama y del impacto que cambios en dichas condiciones puedan tener en los individuos,
empresas y entidades gubernamentales que conforman el mercado panamefio.

Riesgo Politico
La condicién financiera del Emisor puede verse afectada por cambios en las politicas econdémicas, monetarias y otras
politicas del gobierno panameiio, ¢l cual ha ejercido y continia ejerciendo influencia sobre varios aspectos que afectan
al sector privado, tales como la implementacisn de un cédigo laboral rigido, subsidios de electricidad relacionados al
aumento de los precios del combustibie, politicas tarifarias, politicas reglamentarias, tributacién y controles de precios.
Por ende, ciertos cambios en estas politicas pudiesen tener un impacto negativo en el negocio del Emisor, aunque
resulta dificil anticipar dichos cambios y la magnitud del impacto.

Riesgo de Ley de Valores

De conformidad con el articulo 335 del Texto Unico del Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999, tal como éste ha sido
reformado (la “Ley de Valores™), los intereses que se paguen o que se acrediten sobre valores registrados en la
Superintendencia del Mercado de Valores de la Repiblica de Panama que sean colocados en oferia piblica a través
de una bolsa de valores u otro mercado organizado, estaran exentos del impuesto sobre la renta. Adicionalmente, en
la Ley No. 18 de 2006 (“Ley 18”) se introdujeron algunas regulaciones sobre el tratamiento fiscal de las ganancias de
capital generadas por la enajenacion de valores. La Ley 18 reitera la excepcion contenida en la Ley de Valores que
establece que las ganancias de capital generadas en la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores, siempre que la enajenacion del valor se efectiie a través de una bolsa o mercado de valores
organizado, estardn exentas del impuesto sobre la renta. Sin embargo, una enajenacion de valores que no se efectile a
través de una bolsa o mercado de valores organizado, no gozaré de dicha exencién. No hay certeza de que las reformas
y regulaciones fiscales adoptadas mediante la Ley 18 alcancen sus objetivos ni que el gobierno panamefio adopte
medidas fiscales adicionales en el futuro que afecten las exenciones fiscales referidas para captar recursos.
Adicionalmente, no hay cerieza de que el tratamiento fiscal actual que reciben los intereses devengados de los Bonos
2023 y las ganancias de capital generadas de enajenaciones de los Bonos 2023, segin se describe en este Prospecto
Informativo, no suftird cambios en el futuro.

Riesgo por Tratamiento Fiscal
El Emisor no mantiene ningdn control sobre las politicas de tributacién de la Republica de Panama, por lo que el
Emisor no puede garantizar que se mantendr4 el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por fos
Bonos 2023 y las ganancias de capital provenientes de la enajenacién de los Bonos 2023 ya que la eliminacion o
modificacién de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales (ver Seccién EX de este Prospecto
Informativo).

Riesgo de Crédito Operativo
En caso que ocurra algilin evento en el entorno econémico, social o politico del pais, que impactara adversamente al
sistema bancario y/o a los Suscriptores, pudiera afectar la ejecucién y desembolso de esta Emision.

Riesgo por Peliticas Macroecondmicas

Las politicas del sector pliblico sirven como herramientas de intervencién del Estado en la economia del pais y pueden
ser clasificadas de la siguiente manera: a) Politica fiscal: Conjunto de medidas e instrumentos que utiliza el Estado
para recaudar los ingresos necesarios para el funcionamiento del sector publico. Cambios en la politica fiscal pueden
afectar la carga fiscal del Emisor, reduciendo asf su rentabilidad y capacidad de servir la deuda financiera. b) Politica
monetaria: Son las medidas que puede tomar el Estado para buscar una estabilidad en el valor de la moneda, mediante
la intervencion en la cantidad de dinero en circulacién. Panam4 cuenta con una economia dolarizada por ende el riesgo
de la politica monetaria ¢s dependiente de la politica monetaria de los Estados Unidos de América. c) Politicas de
rentas: El Estado tiene la capacidad de determinar los salarios minimos, lo que pudiese generar inflacion y afectar los
precios del conjunto de la economia.

Riesgo Cambiario
El sistema monetario de Panama tiene las siguientes caracteristicas: a) Se usa el délar como circulante. El Balboa, la
moneda nacional, es una unidad de cuenta y sélo existe en monedas fraccionarias; b) Los mercados de capital son
libres, no hay intervenci6n del gobierno, o restricciones a las transacciones bancarias, o a los flujos financieros, ni a
las tasas de interés; ¢) Hay gran cantidad de banco internacionales; d) No hay banco central.
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Riesgo de Inflacicn
Existe riesgo de un aumento generalizado y continuo en los precios de bienes, servicios y factores productivos que
pudiesen generar una caida en el poder adquisitivo del dinero. Esto puede ocasionar consecuencias adversas en las
inversiones a largo plazo debido a la inseguridad en el valor real de los flujos futuros y/o consecuencias favorables
para los deudores debido a la disminucion del valor real de las cuotas de los préstamos.

Riesgo por Regulacion
El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en el marco regulatorio de Panama que perjudique las
actividades comerciales que realiza el Emisor o los arrendatarios.

Riesgo Jurisdiccional
El Emisor no puede garantizar que no habra variaciones en materia Jurisdiccional que perjudique las actividades
comerciales que realiza el Emisor o los arrendatarios.

D. Dela Industria

Riesgo por Naturaleza y Competencia del Negocio
El Emisor es una sociedad constituida con el propésito de desarrollar y administrar proyectos inmobiliarios
comerciales, los cuales alquila a terceros a través de Contratos de Arrendamiento. El éxito del negecio del Emisor
depende de la demanda que existe para ¢l arrendamiento de sus inmuebles comerciales. A la vez, la competencia en
el sector de arrendamiento y venta de inmuebles comerciales se mantiene fuerte por lo que no existe garantia de que
la demanda para diches inmuebles se mantenga o exista un mercado potencial para dichos inmuebles.

Riesgo de Regulacion o Legislacign
La industria esta expuesta a cambios y modificaciones en el 4mbito regulatorio que pudiesen generar consecuencias
negativas en las operaciones de la industria como lo son: a) cambios en el marco fiscal, b) modificaciones a los
incentivos ofrecidos a multinacionales que se establezcan en Panama, entre otras.

Riesgo por Volatilidad
Debido a la naturaleza de la industria donde opera el Emisor, el riesgo de la volatilidad no es significativo debido: a)

estabilidad y plazo de los contratos de alquileres, b) alto costo de las barreras de entrada, c) estabilidad del valor de
los activos de las empresas, entre otros.

Ly
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L DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. Detalles de 1a Oferta

La Junta Directiva del Emisor segiin consta en el Acta de la Junta Directiva de 26 de septiembre de 2023, autorizé la
emision y oferta piiblica de los bonos corporativos (la “Emisién” o los “Bonos 2023") descritos en este Prospecto
Informativo, hasta por un valor nominal total de US$55,000,000.00, emitidos en una (1) sola serie.

En caso de colocarse la totalidad de la Emisién, por hasta US$55,000,000.00, la relacién entre los pasivos totales y el
capital pagado del Emisor, que al 30 de junio de 2023 es de 10.93 veces, pasaria a 10.98 veces. En caso de colocarse
la totalidad de la Emisi6n, la relacién entre el valor nominal total de los Bonos 2023 v el capital pagado del Emisor al
30 de junio de 2023, seria de 10.63 veces. En caso de colocarse la totalidad de la Emision, la relacion entre los pasivos
financieros y el patrimonio del Emisor, al 30 de junio de 2023, pasaria de 2.38 veces a 2.39 veces.

La oferta piblica de los Bonos 2023 no est4 dirigida a alglin tipo en particular de inversionistas. Nj los accionistas,
directores, dignatarios, y/o ejecutivos del Emisor tendran derecho de suscripcion preferente sobre los Bonos 2023 de
la presente emisién. No se prohibe la compra de los Bonos 2023 a los directores, dignatarios, trabajadores y ejecutivos
del Emisor. No se ha establecido limite en cuanto al monto de la inversion en los Bonos 2023. Tampoco existe
limitacién en cuanto al nimero de personas que puedan invertir en los Bonos 2023, No existen circunstancias o
estipulaciones que puedan menoscabar la liquidez de los valores que se ofrezcan, tales como niimero limitado de
tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia, y/o derechos preferentes, entre otros.

Los Bonos 2023 serén ofrecidos por Latsons Realty Investment Company, S.A. a titulo de Emisor, con las siguientes
caracterias principales:

Monto Plazo Tasa de Interés p,ﬂ_gqs A
Capital
Variable, SOFR a Plazo

USS$55.0 mas un margen de
millones 3.00%, sujeto a una tasa

minima de 5.00%

Prelacion Garantia

Una (1) sola

Amortiza Senior

La Fecha de Oferta Inicial de los Bonos 2023 es el 5 de febrero de 2024. Los términos y condiciones defnitivos
(incluyendo, pero no limitando, Fecha de Oferta, Fecha de Emisién, Fecha de Vencimiento, Plazo, entre otros) de la
unica serie de esta emision serdn comunicados por el Emisor a la SMV y a Latinex mediante suplemento al prospecto
informativo al menos dos (2) dias hébiles antes de la Fecha de Oferta Inicial.

Los Bonos 2023 serén registrados en la SMV, listados en Latinex y estardn sujetos a los siguientes términos y
condiciones:

1. Clase y Denominacién, Expedicién, Fecha y Registre de los Bonos

Los Bonos 2023 serdn emitidos en titulos nominativos y registrados, en denominaciones de mil Délares (US$1,000.00)
o sus mitltiplos, en una (1) soia serie.

Para que los Bonos 2023 sean una obligacién vélida y exigible del Emisor, los mismos deberan estar firmados en
nombre y representacién del Emisor por (i) el Presidente o el Vicepresidente en conjunto con el Tesorero o el
Secretario del Emisor o (ii) quienes de tiempo en tiempo autorice la Junta Directiva o Asamblea de Accionistas y estar
autenticados y fechados por el Agente de Pago. Los Bonos 2023 seran (i) en el caso de un Bono Individual, firmados
por el Emisor, autenticados por el Agente de Pago, y fechados y (ii) en el caso de un Bono Global, acreditados en la
cuenta de inversion del Tenedor, en la fecha de liquidacion en la que el Emisor reciba valor por el Bono Global (la

“Fecha de Liquidacion™).

El término "Tenedor Registrado” o "Lenedores Registrados" significa aquella(s) Persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un
Bono Global o un Bono Individual esté en un momento determinado inserito en el Registro. En caso de que el Registro
fuese destruido o resultase inaccesible al Emisor en la Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencidn Anticipada, de
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haberla, por motivos de fuerza mayor o caso fortuito, el Emisor queda autorizado por los Tenedores Registrados a
pagar ¢l capital o los intereses de los Bonos 2023 de acuerdo con lo indicado en los Bonos 2023 originales emitidos
y presentados para dicho propdsito.

2. Precio de Venta

Los Bonos 2023 seran ofrecidos inicialmente a la venta en el mercado primario a un precio a la par; es decir, al cien
por ciento (100%) de su valor nominal, pero podran ser objeto de deducciones o descuentos, asi como de prima o
sobreprecio, segiin lo determine el Emisor, de acuerdo a sus necesidades v las condiciones del mercado. Cada Bono
serd expedido contra el pago del precio de venta acordado para dicho Bono. En ¢l caso de que la Fecha de Liquidacion
del Bono no corresponda con un Dia de Pago de Intereses ni con la Fecha de Oferta, al precio de venta del Bono se le
sumaran los intereses acumulados correspondientes a los dias transcurridos entre la Fecha de Liquidacion y el Dia de
Pago de Intereses inmediatamente precedente. El pago se efectuard en la Fecha de Liquidacidn, a través del sistema
electrénico de negociacién de 1a Bolsa y de Latinclear.

Banco General, S.A. (el “Suscriptor”} ha emitido un compromiso de suscribir, en base a los términos descritos en la
Seccion IILB de este Prospecto Informativo, hasta Veintitrés Millones Ochocientos Treinta y Dos Mil Délares
(US$23,832,000) de los Benos 2023 de la Emisidn.

El compromiso de suscripcion, conlleva la compra de los Bonos 2023, bajo los términos fijados, a un precio del 100%
del valor nominal, stempre y cuando el Emisor esté cumpliendo con una serie de requisitos, que incluyen el
perfeccionamiento de la documentacion que ampara la Emision, la autorizacion de ia Emision para la venta al publico
por parte de la SMV y la aprobacién de Latinex para listar 2 Emision, entre otros, segiin el Contrato de Suscripcion
celebrado entre el Emisor y el Suscriptor.

3. Fecha de Vencimiento y Pago de Capital
LaFecha de Vencimiento de ios Bonos 2023 ser4 10 afios contados a partir de Ia Fecha de Liquidacion de la Emision.
A partir de la Fecha de Liquidacion, el Emisor pagara el capital de los Bonos 2023 mediante cuarenta (40) pagos
trimestrales de capital, iguales y consecutivos, de 1.5625% del monto total de los Bonos 2023 ¥ un altimo pago de

capital que se realizaré en la Fecha de Vencimiento de los Bonos 2023 por el monto requerido para cancelar el Saldo

Insoluto de Capital de los Bonos 2023 (“Amortizacién Programada™). Los pagos de capital se realizaran en cada Dia
de Pago de Intereses.

(v
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Periodo Amortizacion (%) Periodo Amortizacion (% )

1 1.5625% 21 1.5625%
2 1.5625% 22 1.5625%
3 1.5625% 23 1.5625%
4 1.5625% 24 1.5625%
5 1.5625% 25 1.5625%
6 1.5625% 26 1.5625%
7 1.5625% 27 1.5625%
8 1.5625% 28 1.5625%
9 1.5625% 29 1.5625%
10 1.5625% 30 1.5625%
3 1.5625% 31 1.5625%
12 1.5625% 32 1.5625%
3 1.5625% 33 1.5625%
14 1.5625% 34 1.5625%
15 1.5625% 35 1.5625%
16 1.5625% 36 1.5625%
17 1.5625% 37 1.5625%
18 1.5625% 38 1.5625%
19 1.5625% 39 1.5625%
20 1.5625% 40 1.5625%
Al Vio. 37.5%

El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamente los Bonos 2023 de acuerdo a lo establecido en la Seccién
III.A.12 de este Prospecto Informativo.

4. Tasa, Cédmputo y Pago de Intereses

Los Bonos 2023 devengaran intereses sobre el Saldo Insoluto a Capital por la tasa de interés aplicable (la “Tasa de
Interés™).

Los Bonos 2023 devengarén una Tasa de Interés variable de SOFR a Plazo, mas un margen de 3.00%, sujeto a una
tasa minima de 5.00%.

La tasa SOFR a Plazo sera revisable trimestralmente por el Agente de Pago y la misma serd notificada por el Emisor,
mediante un comunicado de hecho de importancia que seré publicado en el SERI a la SMV y a Latinex; y al Fiduciario,
dos (2} Dias Hébiles antes del inicio de cada Periodo de Interés,

Los intereses de los Bonos 2023 serén pagados de forma trimestral sobre el Saldo Insoluto a Capital, los dfas quince
(15) de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, hasta la Fecha de Vencimiento o de redencion
anticipada de haberla (cada uno un “Dia de Pago de Intereses”).

Los Bonos 2023 devengaran intereses pagaderos con respecto al Saldo Insoluto de Capital, desde la Fecha de
Liquidacion hasta Ia Fecha de Vencimiento.

El periodo que comienza en la Fecha de Liquidacion y termina en el primer Dia de Pago de Intereses y cada periodo
sucesivo que comienza en un Dia de Pago de Intereses y termina en el Dia de Pago de Intereses inmediatamente
siguiente o en la Fecha de Vencimiento se identificara como un “Periodo de Interés”.

El Agente de Pago calculari los intereses pagaderos en cada Dia de Pago de Intereses, aplicando la Tasa de Interds
aplicable al Saldo Insoluto de Capital de los Bonos 2023, multiplicando la suma resultante por el nimero de dias
calendario del Periodo de Interés, dividido entre trescientos sesenta (360) dias (dias transcurridos / 360), redondeando
la cantidad resultante al centavo més cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).
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Si un Dia de Pago de Intereses o la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Redencién Anticipada cayera en una fecha
que no sea un Dia Habil, el Dia de Pago de Intereses debera extenderse hasta el primer Dia Habil inmediatamente
siguiente, pero sin correr dicho Dia de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses
y del Periodo de Interés subsiguiente, con excepcion del aitimo Dia de Pago de Intereses a realizarse en la Fecha de
Vencimiento. Si el dltimo Dia de Pago de Intereses no fuese un Dia Habil, el Dia de Pago al igual que el computo de
intereses se correra al primer Dia Habil inmediatamente siguiente.

Los intereses devengados por los Bonos 2023 serén pagados en cada Dia de Pago de Intereses a quienes aparezcan
como Tenedores Registrados en la fecha de registro fijada por el Emisor para dicho Dia de Pago de Intercses.

El saldo de capital de los Bonos 2023 que no sea efectivamente pagado en un Dia de Pago de Intereses o una Fecha
de Vencimiento continuard devengando intereses a la tasa de interés aplicable hasta su pago.

Los intereses que devenguen los Bonos 2023 que no sean efectivamente pagados en el Dia de Pago de Intereses
correspondiente devengaran a su vez intereses a la tasa de interés aplicable hasta su pago.

Los intereses continuardn acumulandose, aun luego de ocurrir un Evento de Vencimiento Anticipado, solo en la
medida permitida por la ley aplicable.

5. Forma de los Bonos
(a) Bonos Globales

Los Bonos Globales solamente seran emitidos a favor de una central de valores, en uno o mas titulos globales, en
forma nominativa y registrada (en adelante los “Bonos Globales™). Inicialmente, los Bonos Globales serdn emitidos
a nombre de la Central Latinoamericana de Valores, S.A., quien acreditard en su sistema interno el monto de capital
que corresponde a cada una de las personas que maniienen cuentas con Latinclear (el “Participante™ o en caso de ser
mis de uno o todos, los “Participantes”). Dichas cuentas serdn designadas inicialmente por el Emisor o la persona
que éste designe. La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales estard limitada 2
Participantes o a personas que los Participantes le reconozean derechos bursétiles con respecto a los Bonos Globales.
La propiedad de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales sers demostrada, y el traspaso de dicha
propiedad serd efectuado Gnicamente a través de los registros de Latinclear (en relacién con los derechos de los
Participantes) y los registros de los Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los
Participantes). Mientras los Bonos 2023 estén representados por uno o mas Bonos Globales, el Tenedor Registrado
de cada uno de dichos Bonos Globales sera considerado como el tinico propietario de dichos Bonos 2023 en relacion
con todos los pagos, de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos 2023.

Mientras Latinclear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, Latinclear serd considerado el tnico propietario
de los Bonos 2023 representados en dichos titulos globales y los propietarios de derechos bursitiles con respecto a los
Bonos Globales no tendran derecho a que porcién alguna de los Bonos Globales sea registrada a nombre suyo. En
adicion, ningin propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales tendré derecho a transferir dichos
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de Latinclear.

Un inversionista podra realizar la compra de Bonos 2023 a través de cualquier casa de valores que sea Participante de
Latinclear, la que deberd realizar las compras a favor de su cliente, a BG Investment Co., Inc. 0 BG Valores, S.A.,
quienes son los Puestos de Bolsa (casa de valores) designados para la venta de la presente Emision.

Todo pago de capital, intereses u ofros pagos bajo los Bonos Globales se harin a Latinclear como el Tenedor
Registrado de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de Latinclear mantener los registros relacionados con, o los
pagos realizados a, los respectivos Participantes propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales
Y por mantener, supervisar y revisar los registros relacionados con dichos derechos bursétiles. Cuando cualquier
institucion competente requiera al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia el detalle del o los tenedores,
hasta egar a la persona natural, el Emisor debera enviar a Latinclear una solicitud de Tenencia Indirecta, siempre que
dicha solicitud cumpla con los requisitos establecidos por Latinclear. Dicha solicitud serd a su vez remitida por
Latinclear a cada Participante propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales quienes deberan
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enviar la lista final de tenedores al Emisor, con copia al Agente de Pago, a fin de que éste pueda proporcionar la
informacion a Ja autoridad competente.

Latincear, al recibir cualquier pago de capital o intereses u otros pagos en relacién con los Bonos Globales, acreditara
las cuentas de los Participantes en proporcion a sus respectivos derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales,
de acuerdo a sus registros. Los Participantes, a su vez, acreditardn inmediatamente las cuentas de custodia de Jos
propietarios de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales, en proporcion a sus respectivos derechos
bursétiles.

Los traspasos entre Participantes serdn efectuados de acuerdo 2 los reglamentos y procedimientos de Latinclear. En
vista de que Latinclear tinicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actiian por cuenta
de otros intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, de dar en prenda sus derechos a personas o entidades que no son Participantes, podria
ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos intereses.

Latinclear le ha informado al Emisor que tomara cualquier accién permitida a un Tenedor Registrado, inicamente de
acuerdo a instrucciones de uno o mas Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales, y inicamente en relacién con la porcion del total del capital de los Bonos 2023 con
respecto a la cual dicho Participante o dichos Participantes hayan dado instrucciones.

Latinclear le ha informado al Emisor que es una sociedad anénima constituida de acuerdo 2 las leyes de Panamd y que
cuenta con licencia de central de custodia, liquidacién y compensacién de valores emitida por la Superintendencia del
Mercado de Valores. Latinclear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes y facilitar la
compensacion y liquidacién de transacciones de valores entre Participantes a través de anotaciones en cuenta, v asi
eliminar la necesidad del movimiento de certificados fisicos. Los Participantes de Latinciear incluyen casas de valores,
bancos y otras centrales de custodia y podran incluir otras organizaciones. Los servicios indirectos de Latinclear estan
disponibles a terceros como bancos, casas de valores, fiduciarios o cualesquiera personas que compensan o mantienen
relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente.

Nada de lo estipulado en este Prospecto Informativo obligara a Latinclear y/o a los Participantes o podra interpretarse
en el sentido de que Latinclear y/o los Participantes garantizan a los Tenedores Registrados y/o a los tenedores
efectivos de los Bonos 2023, el pago de capital e intereses correspondientes a los mismos. Todo Pago que se haga a
los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 en concepto de pago de capital o de intereses devengados se hara con
el dinero que para estos fines proporcione el Emisor.

(b)  Bones Individuales
Los Bonos Globales pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (“Bonos Individuales™) si:

i Latinclear o cualquier sucesor de Latinclear notifica al Emisor que no quiere o puede continuar como
depositario de los Bonos Globales y un sucesor no es nombrado dentro de los novenia (90) dias siguientes
a la fecha en que el Emisor haya recibido aviso en ese sentido; o

ii. un Participante solicita por escrito a Latinclear la conversién de sus derechos bursatiles en otra forma de
tenencia conforme lo establecen los reglamentos de Latinclear y sujeto a los términos y condiciones de los
respectivos Bonos 2023. En esos casos, el Emisor utilizars sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con
Latinclear para intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuaies ¥y causard la emision y enirega al
Agente de Pago de suficientes Bonos Individuales para que éste los autentique y entregue a los Tenedores
Registrados. En caso que un tenedor de derechos bursétiles con respecto de los Bonos Globales desee la
conversion de dichos derechos bursatiles en Bonos Individuales debera presentar solicitud escrita a
Latinclear formylada de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos, lo cual necesariamente implica una
solicitud dirigida a Latinclear a través de un Participante y una solicitud dirigida al Agente de Pago y al
Emisor. En todos los casos, Bonos Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o derechos
bursitiles con respecto de los Bonos Globales seran registrados en los nombres y emitidos en las
denominaciones aprobadas, conforme a la solicitud de Latinclear. Correrin por cuenta del tenedor de
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derechos bursatiles que solicita 1a emision de Bonos Individuales cualesquiera costos y cargos en que
incurra directa o indirectamente el Emisor en relacién con la emisién de dichos Bonos Individuales,

Dicha solicitud sera hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente
de Pago, los cuales deberdn ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud debera ser presentada
al Agente de Pago, en sus oficinas principales y debera ademd4s estar acompafiada por el o los Bonos Individuales que
se desean canjear.

(@

(i)

(iii)

(iv)

v)

\)

6.

Tasa de Sucesion

Si antes de la finalizacién de cualquier Periodo de Interés el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
le notifica al Emisor y a los Tenedores Registrados de los Bonos 2023, con copia al Fiduciario, que ha
ocurrido cualquier Evento de Reemplazo de la SOFR o SOFR a Plazo, entonces el Emisor y la Mayoria
de los Tenedores Regisirados de los Bonos 2023 (ésta altima a través del Agente de Pago, Registro y
Transferencia) negociardn de buena fe una tasa de interés de referencia en sustitucion de la tasa SOFR a
Plazo (incluyendo cualquier ajuste matematico o cualquier otro a la referencia (si hubiera) incorporada
en ella) para la determinacién de la tasa de interés aplicable a los Bonos 2023 a partir del proximo
Periodo de Interés, dando la debida consideracién a cualquier convencién que esté evolucionando o en
ese momento exista para facilidades de crédito y/o emisiones de titulos valores, o similares denominadas
en Délares de los Estados Unidos de América en lo que respecta a tales referencias alternas (para los
efectos de este contraio, la “Tasa de Sucesién™).

La Tasa de Sucesion, asi como cualquicr otro cambio, serd comunicado por el Agente de Pago, Registro
y Transferencia por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados y al Fiduciario. E1 Emisor, a su vez,
procederd a comunicar la Tasa de Sucesion, asi como cualquier otro cambio a la SMV, mediante la
divulgacién de un comunicado escrito, en formato de documento portable (pdf), publicado a través del
SERI de la SMV y empezard a regir a partir del Periodo de Interés inmediatamente siguiente,

En caso de que ef Emisor y la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 no acuerden
oportunamente antes del inicio del préximo Periodo de Interés, una Tasa de Sucesion u otros cambios
pertinentes, se seguird aplicando durante dicho Periodo de Interés, la tasa SOFR a Plazo utilizada para
el Periodo de Interés inmediatamente anterior y el Agente de Pago, Registro y Transferencia asi se lo
comunicara por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados y al Fiduciario. F1 Emisor, a su vez,
procederd a comunicar que no se logro acordar una Tasa de Sucesion, u otros cambios pertinentes, a la
SMV, mediante la divulgacion de un comunicado escrito, en formato de decumento portable (pdf),
publicado a través del SERI,

El Agente de Pago, Registro y Transferencia, una vez haya hecho la comunicacién mencionada en el
parrafo anterior (y sin haberse logrado un acuerdo respecto de la Tasa de Sucesion de conformidad con
lo establecido en esta seccién podra, ademds, conforme a instrucciones que reciba de una Mayoria de
Tenedores Registrados) procederi z emitir una Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos
2023 y entonces los Bonos 2023 se consideraran de plazo vencido. No obstante, lo anterior, el Agente
de Pago (siguiendo las instrucciones de una Mayoria de Tenedores Registrados) podra acordar una
extension al plazo establecido en esta seccién para lograr un acuerdo con el Emisor sobre la Tasa de
Sucesion,

Las partes convienen asimismo que si [uego de que se haya establecido una Tasa de Sucesién conforme
a lo dispuesto en los parrafos (i) y (ii) anteriores, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no pudiese
obtener cotizaciones de la Tasa de Sucesion, entonces el Agente de Pago, Regisiro y Transferencia,
notificard por escrito al Emisor, a los Tenedores Registrados y al Fiduciario de tal evento, y el Emisor y
la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 (ésta dltima a través del Agente de Pago,
Registro y Transferencia), a partir de la fecha de dicha notificacién y durante un periodo de treinta (30)
dias calendarios, negociarin de buena fe con miras a encontrar una tasa de referencia alterna que sea
mutuamente aceptable como base para la determinacion de la tasa de interés aplicable a los Bonos 2023.
Si las partes no pudiesen llegar a un acuerdo sobre dicha tasa de referencia alterna, entonces el Agente
de Pago, Registro y Transferencia, si una Mayoria de Tenedores Registrados asi se lo solicita, emitird
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una Declaracién de Vencimiento Anticipado de los Bonos 2023 de conformidad a lo dispuesto en el
parrafo (iv} anterior.

{(vi) En relacién con la implementacién de una Tasa de Sucesién u otras que pudiesen reemplazar a esta
ultima, el Agente de Pago, Registro y Transferencia tendré derecho a llevar a cabo cualesquiera cambios
operativos, tecnolégicos, administrativos o de procesos, [os cuales comunicard oportunamente al Emisor,
a los Tenedores Registrados y al Fiduciario. Dichos cambios incluyen temas como frecuencia de la
determinacion de la tasa de interés, pagos de intereses, entre otros, que sean apropiados para reflejar la
adopcién de la Tasa de Sucesi6n o cualquier otra tasa de referencia que reemplace esta dltima y para
permitir su administracién.

(vii) Para los efectos de los Bonos 2023 de esta Emision, queda entendido ¥ convenido que cualquier Tasa de
Sucesién o cualquier otra tasa de referencia que la reemplace, en ning(in caso serd inferior a cero (D).

(viii)  Las disposiciones establecidas en esta seccion de reemplazo de tasa de referencia son solamente para los
efectos del establecimiento, uso y aplicacién de la Tasa de Sucesién o de aquellas ofras tasas de
referencia que a su vez Ia pudiesen reemplazar. Por lo tanto, los demés términos y condiciones
establecidos en la presente seccidn, incluyendo (sin implicar limitacion alguna) el diferencial o
porcentaje a ser cobrado sobre la tasa SOFR a Plazo o sobre la Tasa de Sucesion o sobre aquellas ofras
tasas de referencia que a su vez pudiesen aplicar, la tasa minima, la periodicidad de pago de intereses, la
tasa de mora, eteétera, no se entenderan modificados v, por ende, continuarin aplicando, inclusive
respecto de la Tasa de Sucesién o aquellas otras tasas de referencia que a su vez la sucedan, Declaran las
partes que la aplicacion de la Tasa de Sucesion o de aguellas otras tasas de referencia que a su vez la
pudiesen reemplazar, no constituird una modificacion a los términos ¥ condiciones de la Emisién y por
lo tanto no aplicaran los tramites de registro de modificacién de términos y condiciones ante la SMV,

7. Titulo; Transferencia y Canje del Bono
{a) Titulo; Tenedor Registrado

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago podrd, sin responsabilidad alguna, reconocer al Tenedor
Registrado de un Bono 2023 como el imico y legitimo propietario, duefio, tenedor y titular de dicho Bono 2023 para
los propésitos de efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones ¥y para cualesquiera otros propdsitos, ya sea que
dicho Bone 2023 esté o no vencido; pudiendo el Agente de Pago hacer caso omiso a cualquier aviso o comunicacion
en contrario que haya recibido o del que tenga conocimiento ya sea del Emisor o de cualquier otra persona. En caso
de que dos o mds personas estén inscritas en el Registro como los Tenedores Registrados de un Bono 2023 , el Agente
de Pago observard las siguientes reglas: si se utiliza la expresion “y” en el Registro se entendera que el Bono 2023 es
una acreencia mancomunada; si se utiliza la expresién “o0” se entenderd que ¢l Bono 2023 es una acreencia solidaria;
¥y i no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra que no indique claramente los derechos y
obligaciones de cada uno de los Tenedores Registrados se entendera que el Bono 2023 es una acreencia mancomunada.
El Agente de Pago no incurrirdn en responsabilidad alguna por motivo de cualquier accién que éste tome (u omita
tomar, incluyendo, en este caso la retencién de pago) en base a un Bono 2023, instruccién, orden, notificacién,
certificacién, declaracion u otro documento que ¢l Agente de Pago razonablemente creyese ser (o de no ser en caso
de omisiones) auténtico, y vilido y estar (o no estar en caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s)
0 autorizada(s) o en base a 1a ey u orden judicial o de autoridad competente.

(b) Tramsferencia del Bono

Cuando cualquiera de los Bonos 2023 sea presentado al Agente de Pago para que se¢ registre su transferencia,
especificamente en el caso de Bonos Globales o Macrotftulos que hayan sido convertidos en titulos fisicos o
individuales, el Emisor entregara a el Agente de Pago el nuevo certificado que éste emitird a favor del cesionario
segin lo establecido en la Seccidn IILA.7.b de este Prospecio Informativo. Para ser transferidos, los Bonos 2023
deberan ser debidamente endosados por el Tenedor Registrado a favor del cesionario y entregados al Agente de Pago,
quien cancelara dicho Bono 2023, expedir4 y entregard un nuevo Bono 2023 al endosatario del Bono 2023 transferido
y anotard dicha transferencia en el Registro. El nuevo Bono 2023 asi emitido serd una obligacién valida v exigible del
Emisor, y gozaré de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono 2023 transferido. Todo Bono 2023 presentado
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al Agente de Pago para el registro de su transferencia deber4 estar debidamente endosado por el Tenedor Registrado
mediante endoso especial, en forma satisfactoria al Agente de Pago v, a solicitud del Agente de Pago o el Emisor,
autenticada ia firma ante Notario Publico. El Agente de Pago no tendra obligacién de anotar el traspaso en el Registro
de Bonos 2023 y podra retener el pago de capital o intereses de un Bono 2023 que razonablemente creyese no ser
genuino y auténtico o sobre el cual exista algin reclamo, disputa, litigio u orden judicial con relacién a su tenencia,
propiedad, disposicion, secuestro, embargo, validez, legitimidad o transferencia. La anotacién hecha por el Agente de
Pago en el Registro completara el proceso de transferencia del Bono 2023, El Agente de Pago no anotara transferencias
de Bonos 2023 en el Registro dentro de los cinco (5) Dias Hébiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de
Intereses, Fecha de Redencion Anticipada o Fecha de Vencimiento.

En el caso de Bonos Globales o Macrotitulos, las transferencias se realizaran mediante anotaciones en cuenta en
atencién a los procedimientos establecidos por Latinclear.

(¢) Canje por Bonos de Diferente Denominacién

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago el canje de un Bono 2023 por otros Bonos 2023 de
menor denominacién o de varios Bonos 2023 por otro Bono 2023 de mayor denominacién. Dicha solicitud sera hecha
por ¢l Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparara el Agente de Pago, los cuales
deberan ser completados y firmados por el Tenedor Registrado. La solicitud deberd ser presentada al Agente de Pago
en sus oficinas principales.

8. Agente de Pago, Registro y Transferencia
(a)  Contratacién del Agente de Pago

Mieniras existan Bonos 2023 expedidos y en circulacién, el Emisor mantendra en todo momento un agente de pago,
registro y transferencia (¢l “Agente de Pago™) en la Ciudad de Panam4, Repiblica de Panamé. El Emisor ha designado
a Banco General, $.A. como Agente de Pago de los Bonos 2023.

Banco Gerneral, S.A. ha asumido las funciones de Agente de Pago de los Bonos 2023 conforme a los términos ¥
condiciones del Contrato de Agencia de Pago, Registro y Transferencia suscrito por el Emisor y Banco General (el
“Contrato de Agencia”). Una copia del Contrato de Agencia reposa en la SMV. Cada Tenedor Registrado de un Bono
2023, por la mera tenencia del mismo, acepta los términos y condiciones del Contrato de Agencia.

(b}  Funciones del Agente de Pago

El Agente de Pago debe establecer y mantener en sus oficinas principales un Registro de los Bonos 2023 (el
“Registro”) de los Tenedores Registrados en cuyo favor se hubiesen emitido Ios Bonos 2023, en la cual anotarg (Dla
fecha de emision de los Bonos 2023, el nimero de Bonos 2023 de que sea titular cada Tenedor Registrado, y valor
nominal de cada uno de los Bonos 2023 (2) el nombre y direccién del Tenedor Registrado de cada uno de los Bonos
2023 que sea inicialmente expedido, asi como el de cada uno de los subsiguientes endosatarios o cesionario del
mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto pagado a
cada Tenedor Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los gravimenes y restricciones legales y contractuales
que se han establecido sobre los Bonos 2023; (6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los
Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a ia ley; y (7) cualquier ofra
informacién que el Agente de Pago, Registro y Transferencia considere conveniente.

A su vez, el Registro mantendra la siguiente informacion:

i.  Bonos 2023 emitidos y en circulacién por denominacién y niimero;

ii. los Bonos 2023 no emitidos y en custodia por nimero.

iti. los Bonos 2023 cancelados:
a. mediante redencion anticipada;
b. por reemplazo de Bonos 2023 mutilados, perdidos, destruidos o hurtados; o
¢. por canje por Bonos 2023 de diferente denominacion.
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El Registro estaré abierto para su inspecci6n por cualquier dignatario o empleado del Emisor debidamente autorizado
para ello.

Ademds, el Agente de Pago se compromete a:

1. Calcular los intereses a ser devengados por cada uno de los Bonos 2023 en cada Perfodo de Interés, de
conformidad con los términos y condiciones de los Bonos 2023,

il.  Notificar por escrito al Emisor ¢l monto de los intereses correspondientes a cada Perfodo de Interés y
el monto de capital que deba ser pagado en cada Dia de Pago de Intereses. La notificacion deberd
darse por escrito no menos de dos (2) Dias Habiles antes del inicio de cada Pertodo de Interds.

iii. Pagar a los Tenedores Registrados los intereses y el capital de los Bonos 2023 en cada Dia de Pago de
Intereses con los fondos que para tal fin reciba del Emisor o del Agente Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia, segim los términos y condiciones del Contrato de Agencia y los Bonos 2023, especificamente
segiin se establece en la Clausula 5.3 del Contrato de Fideicomiso.

iv. Notificar por escrito al Emisor, al Agente Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la SMV y a
Latinex sobre la ocurrencia de cualquier causal de vencimiento anticipado apenas tenga conocimiento
de ella no ohstante que dicha causal pueda ser subsanada dentro del periodo de cura, segiin los
términos y condiciones de los Bonos 2023 y de este Prospecto Informativo.

v.  Expedir, a solicitud del Emisor, las certificaciones que éste solicite en relacion con los nombres de los
Tenedores Registrados y el saldo a capital de sus respectivos Bonos 2023 v de los intereses adeudados
¥ €l niimero de Bonos 2023 emitidos y en circulacién.

vi.  Expedir, a solicitud del respectivo tenedor registrado, las certificaciones haciendo constar los derechos
que el solicitante tenga sobre los Bonos 2023.

vii. Recibir del Emisor y/o del Agente Fiduciario todas las comunicaciones que éstos deban enviar a los
Tenedores Registrados, y viceversa.

viii. Transmitir al Emisor una copia de toda comunicacién o notificacién recibida de un Tenedor Registrado
que requiera de una accién o decisién por parte del Emisor dentro de los tres ( 3) Dias Habiles siguientes
al recibo de la misma.

ix. Realizar cualquier otro servicio relacionado con, o inherente al, cargo de Agente de Pago, Registro y
Transferencia y los demas servicios que el Agente de Pago convenga con ¢l Emisor.

X.  Suministrar cualquier informacién o explicacién que requiera la SMV y las entidades autorreguladas.

xi. Informar al Agente Fiduciario, a los Tenedores Registrados, a la SMV ¥ a Latinex, en caso de que no
pueda realizar el pago de interés y/o capital, segiin corresponda, a favor de los Tenedores Registrados,
por no contar con los fondos suficientes para realizar dicho pago.

xii. Expedir la Declaracion de Vencimiento Anticipado y comunicarsela al Emisor, a la SMV, a Latinex,
al Fiduciario y a Latinclear

xiii. Recopilar las aceptaciones de los Tenedores Registrados respecto a una solicitud de Vencimiento
Anticipado.

La gestion del Agente de Pago serd puramente administrativa a favor del Emisor. El Agente de Pago no asumira ni
incurrira ninguna obligacién o responsabilidad, ya sea contractual o extracontractual, frente a los Tenedores
Registrados de los Bonos 2023 ni actuard como agente, representante, mandatario o fiduciario de los Tenedores
Registrados de los Bonos 2023. El Agente de Pago no garantiza los pagos de capital o intereses a los Tenedores
Registrados de los Bontos 2023 y sélo se comprometera con el Emisor a entregar a los Tenedores Registrados de dichos
Bonos 2023 las sumas que reciba del Emisor para tal fin de conformidad con los términos y condiciones de los Bonos
2023y del Contrato de Agencia. El Agente de Pago y cualquiera de sus accionistas, di rectores, dignatarios o compafifas
subsidiarias o afiliadas podrdn ser Tenedores Registrados de uno o més Bonos 2023 y entrar en transacciones
comerciales con el Emisor y/o con cualquiera de sus subsidiarias o afiliadas sin tener que rendir cuenta de ello a los
Tenedores Registrados de los Bonos 2023.

(c) Renuncia y Remocion del Agente de Pago

El Agente de Pago, Registro y Transferencia podré renunciar a su cargo en cualquier momento, avisando previamente
y por escrito al Emisor con al menos sesenta {60) dias calendario de antelacion a la fecha en que desea hacer efectiva
su renuncia.
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Dentro del plazo antes indicado, et Emisor debers nombrar un nuevo Agente de Pago, Regisiro y Transferencia, ¥, en
caso de no hacerlo, el Agente de Pago, Registro y Transferencia tendr4 la opcién de nombrarlo por cuenta y a nombre
del Emisor. No obstante, la renuncia del Agente de Pago, Registro y Transferencia no serd efectiva hasta que haya
sido nombrado un nuevo Agente de Pago, Registro y Transferencia y el mismo haya aceptado dicho cargo.

En todo caso, el Agente de Pago, Registro y Transferencia sustituto debera ser un Agente de Pago, Registro y
Transferencia con oficinas en la Ciudad de Panam4 y con licencia bancaria general otorgada por la Superintendencia
de Bancos de ia Repiiblica de Panama.

El Emisor s6lo podra remover al Agente de Pago, Registro y Transferencia en los siguientes casos:

i En caso que el Agente de Pago, Registro y Transferencia cierre sus oficinas en la ciudad de Panams o
su licencia bancaria general sea cancelada o revocada;
ii. En caso que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea intervenido por la Superintendencia de
Bancos;
iii. En caso que el Agente de Pago, Registro y Transferencia sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso
de acreedores o quiebra; o
iv. En caso de que a juicio del Emisor ¢l Agente de Pago, Registro y Transferencia incumpla sus

obligaciones bajo el Contrato de Agencia.

En caso de remocién del Agente de Pago, Registro y Transferencia, el Emisor debera suscribir un acuerdo de
sustitucion o un nuevo contrato sustancialmente en los mismos términos y condiciones del Contrato de Agencia con
un Agente de Pago, Registro y Transferencia de reconocido prestigio con oficinas en la Ciudad de Panamé ¥ con
licencia general otorgada por la Superintendencia de Bancos.

En caso de renuncia o remocién, el Agente de Pago, Registro y Transferencia debera entregar al Emisor y al nuevo
Agente de Pago, Registro y Transferencia, dentro de los treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en que expird
el plazo descrito en el primer parrafo de la Seccién IT1.A 8.c de este Prospecto Informativo, toda ia documentacién
refacionada con Ia gestion prestada, incluido el Registro, un reporte detallado de los dineros recibidos, las sumas de
dineros entregadas a los Tenedores Registrados a la fecha de sustitucién junto con cualquier saldo, habiendo deducido
los honorarios, gastos y costos debidos y no pagados al Agente de Pago, Registro y Transferencias saliente por la
prestacion de sus servicios de acuerdo a los términos del Contrato de Agencia. Adicionalmente, el Agente de Pago,
Registro y Transferencia saliente devolvera al Emisor los honorarios que le hayan sido pagados de forma anticipada
en propercion al resto del plazo que falte para completar el afio.

9. Disposiciones Generales sobre Pagos

Toda suma pagadera por el Emisor a los Tenedores Registrados en un Dia de Pago de Intereses de conformidad con
los Bonos 2023 serd pagada a la persona que sea el Tenedor Registrado segiin el Registro en la fecha de deferminacion
fijada por el Emisor en relacién con el pago que se hara en dicho Dia de Pago de Intereses.

Toda suma pagadera por el Emisor a un Tenedor Registrado de un Bono Individual sera pagada por el Agente de Pago
en nombre del Emisor en las oficinas del Agente de Pago designadas para dicho proposito, a opcion del Tenedor
Registrado mediante: (i) cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, (ii) crédito a una cuenta del Tenedor
Registrado con el Agente de Pago, o (iii) mediante transferencia electrénica a favor del Tenedor Registrado. El
Tenedor Registrado tiene la obligacién de notificar al Agente de Pago, por escrito, cuanto antes, la forma de pago
escogida, su direccion postal y el nimero de cuenta bancaria a la que se hardn los pagos de ser este el caso, asi como
la de cualquier cambio de estas instrucciones. El Agente de Pago no tendra obligacion ni de recibir ni de actuar en
base a notificaciones dadas por el Tenedor Registrado con menos de quince (15) Dias Habiles antes de cualquier Dia
de Pago de Intereses o Fecha de Vencimiento. En ausencia de notificacion al respecto el Agente de Pago escogera la
forma de pago.

En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante cheque, el Agente de Pago no serd responsable
por la pérdida, hurto, destruccion o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes mencionado cheque y dicho riesgo

serd asumido por el Tenedor Registrado. La responsabilidad del Agente de Pago se limitaré a emitir dicho cheque a la
persona autorizada por el Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de intereses
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ha sido hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha que la persona debidamente
autorizada para retirar el cheque firme ¢l registro de entrega de pagos del Agente de Pago. Se entiende que en caso
que el Tenedor Registrado no retire los cheques correspondientes, no se entendera como un incumplimiento del Agente
de Pago o del Emisor al tenor de o antes expuesto. En caso de pérdida, hurto, destruccion o falta de enirega del cheque,
la cancelacion y reposicién del cheque se regiré por las leyes de la Repiblica de Panamé v las practicas del Agente de
Pago y cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correrdn por cuenta del Tenedor Registrado.
El pago a Latinclear como Tenedor Registrado se hara conforme al reglamento interno de Latinclear, entidad auto-
regulada.

Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrénica, el Agente de Pago no sera responsable por los actos,
demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envio o recibo de las transferencias electrénicas,
que interrumpan o interfieran con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. La responsabilidad del
Agente de Pago se limitara a enviar la transferencia electrénica de acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado,
entendiéndose que para todos los efectos legales ¢l pago ha sido hecho vy recibido satisfactoriamente por el Tenedor
Registrado en la fecha de envio de la transferencia.

Toda suma pagadera por el Emisor al Tenedor Registrado de un Bono Global serd pagada por el Agente de Pago a
nombre del Emisor, poniendo a disposicién de la Central de Valores fondos suficientes para hacer dicho pago de
conformidad con las reglas y procedimientos de dicha Central de Valores. En ¢l caso de Bonos Globales, Latinclear
se compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes una
vez que reciba los fondos. El Tenedor Registrado de un Bono Global ser el @nico con derecho a recibir pagos de
intereses con respecto a dicho Bono Global. Cada uma de las personas que en los registros de Latinclear sea el
propietario de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales deberd recurrir injcamente a Latinclear por su
porcién de cada pago realizado a Latinclear como Tenedor Registrado de un Bono Global. A menos que la ley
establezca ofra cosa, ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendrd derecho a recurrir
contra el Agente de Pago en relacion a cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

En el caso de Bonos Globales, no es necesario entregar el Bono para recibir un pago con relacién al mismo.

Todos los pagos que haga el Emisor en relacién con los Bonos 2023 serén hechos en Délares, moneda de curso legal
de los Estados Unidos de América.

Todas las sumas a pagar por el Emisor de conformidad con los Bonos 2023. ya sean de capital o intereses, serdn
pagadas en su totalidad, libres, exentas y sin deducciones de cualquier impuesto, gravamen, contribucién, derecho,
tasa, carga, honorario, retencién, restriceion o condicién de cualquier naturaleza, siempre y cuando los mismos sean
atribuibles al Emisor.

10. Intereses Moratorios; Sumas no Cobradas
{a) Intereses Moratorios

Si el Emisor no realiza el pago del capital, intereses, prima de redencién, o cualquier otro pago en la fecha que
corresponda conforme a los Bonos 2023, el Emisor pagars al Tenedor Registrado de dichos Bonos 2023, ademads de
la tasa de interés correspondiente, intereses moratorios sobre las sumas que hubicre dejado de pagar a una tasa de dos
por ciento (2%) anual, desde Ia fecha en que dicha suma de capital, interés, o cualquier otra sea exigible y pagadera
hasta la fecha en que dicha suma de capital, interds, u ofra, sea efectivamente pagada en su totalidad. Los intereses
moratorios que no hayan sido pagados, serdn sumados a la cantidad vencida al final de cada periodo de interés que
aplique para que, a su vez, devenguen intereses moratorios pero continuarén siendo exigibles a requerimiento de
cualquier Tenedor.

(b) Sumas no Cobradas

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor segin los términos y condiciones de los Bonos 2023 que no
sean debidamente cobradas por el Tenedor Registrado, o que sean debidamente retenidas por el Emisor, de
conformidad con los términos y condiciones de este Prospecto Informativo y los Bonos 2023, la ley u orden judicial
o de autoridad competente, no devengardn intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de pago o vencimiento.
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Toda suma de dinero que haya sido puesta a disposicion del Agente de Pago por el Emisor para cubrir los pagos de
capital o intereses de los Bonos Individuales que no sea reclamada por los Tenedores de los Bonos 2023 dentro de un
periodo de doce (12) meses siguientes a su vencimiento serd devuelta por el Agente de Pago al Emisor y cualquier
requerimiento de pago de estos montos por parte del Tenedor Registrado deber ser dirigido directamente al Emisor
no teniendo el Agente de Pago responsabilidad ulterior alguna con respecto a dicho pago. Las obligaciones del Emisor
bajo los Bonos 2023 prescribirin de conformidad con las leyes de la Repiiblica de Panama. Las sumas de capital e
intereses adeudadas por el Emisor bajo los Bonos 2023 que no sean debidamente cobradas por sus Tenedores
Registrados de conformidad con los términos del Prospecto y los Bonos 2023, la ley u orden judicial no devengarén
intereses con posterioridad a sus respectivas fechas de vencimiento.

11, Retencion por Impuestos

El Emisor retendrd y descontara de todo pago que deba hacer con relacién a los Bonos 2023, todos los Impuestos que
s¢ causen respecto de dichos pagos, ya sea por razén de leyes o reglamentaciones, existentes o futuras, asi como por
razon de cambios en la interpretacién de las mismas. Cualquier suma asi retenida sera pagada por €] Emisor conforme
lo requiera la ley, a las autoridades fiscales correspondientes,

12. Redencién Anticipada

Los Bonos 2023 no podrén ser redimidos anticipadamente por el Emisor hasta que se cumpla el sexto aniversario de
la Fecha de Liquidacion. Una vez cumplido el sexio aniversario de la Fecha de Liquidacién, los Bonos 2023 podran
ser redimidos anticipadamente por €l Emisor, a su entera discrecién, parcial o totalmente, de manera prorrata, sin
penalidades, al cien por ciento (100%) del Saldo Insoluto a Capital. No se ha establecido un monto minimo requerido
de redencién.

No obstante lo anterior, el Emisor podra hacer redenciones parciales extraordinarias sin penalidad al cien por ciento
(100%) del Saldo Insaluio a Capital en cualquiera de los siguientes casos:
(iii) Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles, sujeto al cumplimiento con la Cobertura de
Garantias,
(iv} Con fondos recibidos en concepto de polizas de seguros,

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos 2023, el Emisor notificari a la
SMV y Latinex, mediante un comunicado de Hecho de Importancia que sera publicado en el SERI, y al Agente de
Pago, Registro y Transferencia, con treinta (30) dias calendario de antelacion a la Fecha de Redencién. En dicho aviso
se especificardn los términos y condiciones de la redencién, detallando la fecha y la suma destinada a tal efecto. En
todos los casos, la redencién anticipada se hard en un Dia de Pago de Intereses (la “Fecha de Redencién™) y
comprendera el pago del precio de redencion calculado conforme a lo previsto en esta Seccidn.

Los Bonos 2023 redimidos cesarén de devengar intereses a partir de la fecha en la que sean redimidos, siempre y
cuando el Emisor aporte al Agente de Pago la suma de dinero necesaria para cubrir la totalidad de los pagos
relacionados con los Bonos 2023 a redimirse, y le instruya a pagarla a los Tenedores Registrados.

13. Prelacién de los Bonos
Los Bonos 2023 de la Emision constituiran una obligacion directa, no subordinada y garantizada del Emisor.

14. Enmiendas y Cambios

a. Dispensas o Modificacion de Términos y Condiciones

Toda la documentacién que ampara esta Emision podrd ser comegida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de los Tenedores Registrados con el propdsito de remediar ambigiiedades o para corregir errores

evidentes o inconsistencias en la documentacion. El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la
SMV para su autorizacién previa su divulgacién. Esta clase de cambios no podré en ningin caso afectar adversamente
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los intereses de los Tenedores Registrados. Copia de la documentacién que ampare cualquier correccioén o enmienda
sera suministrada a la SMV quien la mantendr4 en sus archivos a la disposicién de los interesados.

En el caso de cualquier otra modificacién, cambio o dispensa que ¢l Emisor desee realizar en los Términos y
Condiciones de los Bonos 2023 y/o en la documentacion que ampara esta Emision se requeriran los siguientes
consentimientos:

Los Términos y Condiciones de fos Bonos 2023, podrén ser dispensados o modificados por iniciativa del Emisor con
el consentimiento de aquellos Tenedores Registrados que la Mayoria de los Tenedores Registrados, excepto aquellas
dispensas o modificaciones relacionadas con la Tasa de Interés, la Fecha de Vencimiento y la Garantia, para las cuales
se requerird el consentimiento de la Siiper Mayoria de los Tenedores Registrados.

Adicionalmente, se deberdn aplicar las normas adoptadas por Ja SMV en el Acuerdo No. 4-2003 del 11 de abril de
2003, el cual regula el procedimiento para la presentacion de solicitudes de registro de modificaciones a términos y
condiciones de valores registrados en la SMV, asi como cualquier otra disposicion que ésta determine.

15. Compromisos del Emisor
(a) Obligaciones de Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 emitidos y en circulacién awtorice
expresamente y por escrito lo contrario y exceptuando cualquier acépite relacionado al cumplimiento de normas
establecidas por la SVM, las cuales son de obligatorio cumplimiento mientras los Bonos 2023 estén debidamente
registrados en la SMV, durante Ia vigencia de la Emisi6n el Emisor se obliga a cumplir, sin limitaciones, entre otras,
con fas siguientes condiciones:

1. Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, de los Acuerdos debidamente adoptados
por la SMV, y demds leyes y decretos vigentes en la Republica de Panama que incidan directa o
indirectamente en el curso normal de negocios.

2. Cumplir con los Reglamento Interno de Latinex y de Latinclear.

3. Presentar a las autoridades fiscales todas las declaraciones de renta y documentos relacionados dentro de los
plazos requeridos por la Ley y pagar, oportunamente, todos los impuestos que deba pagar de conformidad
con la Ley. El Agente de Pago se reserva el derecho de exigir en cualquier momento constancia de que estos
pagos se encuentran al dia.

4. Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y demés contribuciones similares en las
fechas en que estos deban ser pagados, salvo que en la opinién razonable del Emisor dichos impuestos, tasas
y contribuciones no debieron de haberse causado y qué de haberse hecho un alcance contra el Emisor por el
pago de dichos impuestos, tasas o contribuciones, ¢l Emisor esté en buena fe recurriendo contra dicho
alcance.

5. Antes de la Fecha de Oferta de los Bonos 2023 el Emisor debe haber enmendado, el Fideicomiso de Garantia
a fin de establecer que mientras existan Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019 pendientes de pago, el
Fideicomiso de Garantia garantizara (i) de manera primaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los
Bonos 2019, y (ii) de manera secundaria, el pago de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023. Y a
partir de la redencion de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2019, la finalidad del Fideicomiso de
Garantia sera garantizar y facilitar, en definitiva, las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023.

6. Antes de la Fecha de Oferta de los Bonos 2023 ¢l Emisor debe haber enmendado el Contrato de Hipoteca, el
Contrato de Prenda Mercantil y el Contrato de Cesion, incluyendo la inscripcién en el Registro Publico de
Panama en el caso del Contrato de Hipoteca, para incorporar una referencia expresa a las obligaciones del
Emisor derivadas de los Bonos 2023 de conformidad con los términos y condiciones del Fideicomiso de
Garantfa enmendado.

7. Mantener los Bienes Inmuebles en buenas condiciones de servicio para que no decaigan sus valores.,

8. Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias, patentes, concesiones,
permisos, marcas ¥ derechos existentes y de que el Emisor sea titular.

9. Mantener al dia todas las obligaciones con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales y notificar a
la SMV y a Latinex, mediante un comunicado de Hecho de Importancia que serd publicado en el SERI, de
manera oportuna cualquier evento o situacion que pueda afectar el cumplimiento de sus obligaciones.
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10.

1L

13.

14.

15.

16.

17.

18.
19.

20.
21.
22,

23.

24.

25,

26.

27.

28.

Realizar transacciones con compafiias relacionadas en términos de mercado, justos y razonables, salvo por
las Cuentas por Pagar Relacionadas a la Fecha de Oferta de esta Emision.

Suministrar a la SMV y a Latinex, a través del SERI, dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre de cada
afio fiscal, los Estados Financieros Auditados y el Informe Anual de Actualizacion del Emisor,
correspondientes a dicho periodo, o con aquella otra periodicidad que establezca la ley o los acuerdos de la
SMV.

- Suministrar a la SMV, y a Latinex, a través del SERI, dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada

trimestre, los Estados Financieros Interinos y el Informe de Actualizacién Trimestral del Emisor
correspondientes a dichos periodos, o con aquella otra periodicidad que establezea la ley o los acuerdos de
la SMV,

Suministrar a la SMV, a Latinex y al Agente de Pago. a través del SERI, dentro de la periodicidad
correspondiente, todos los formularios y reportes establecidos en el Acuerdo 13-2022 emitido por la SMV,
segun el mismo sea enmendado de tiempo en tiempo, o con aquella otra periodicidad que establezca la ley o
los acuerdos de la SMV

Presentar trimestralmente al Agente de Pago un informe del Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidente de
Finanzas que indique que el Emisor esta cumpliendo o incumpliendo con (i) las Condiciones Financieras
estipuladas, incluyendo el detalle de los respectivos caleulos, (ii) las Obligaciones de Hacer y (iii) las
Obligaciones de No Hacer contenidas en la Emisién.

Notificar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario una vez tenga conocimiento de la ocurrencia de un Evento
de Vencimiento Anticipado, sefialando los detalles de dicho Evento de Vencimiento Anticipado ¥ la accion
que ¢l Emisor propone tomar en relacién a dicho incumplimiento.

Nofificar ala SMV y Latinex, a través de SERI, al Agente de Pago y al Agente Fiduciario de manera oportuna
¥ por escrito, el acaecimiento de nuevos eventos importantes o hechos relevantes en el desarrollo de su
negocio.

Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea parte, incluyendo, sin limitacién,
con los Documentos de 1a Emisién y el Fideicomiso de Garantia.

Permitir acceso al Agente de Pago y al Agente Fiduciario a los libros de contabilidad.

Proporcionar cualquier informacion que el Agente de Pago o el Agente Fiduciario razonablemente requieran
para seguir la condicién y desempefio del Emisor.

Contratar auditores de reconocimiento internacional para la preparacién de los estados financieros.

Usar los fondos obtenidos de la emisién de los Bonos 2023 exclusivamente para el uso acordado.
Suministrar cada tres (3) afios avalGos de [as propiedades otorgadas en garantia realizadas por un avaluador
aceptable al Agente Fiduciario.

El Emisor acuerda evaluar, reservandose el derecho de aceptar, aquellos otros acuerdos, instrumentos y
documentos, y llevar a cabo aquellos otros actos que una Mayoria de Tenedores Registrados, razonablemente
solicite para hacer cumplir los derechos de los Tenedores Registrados derivados de los Documentos de la
Emisi6n.

El Emisor acuerda mantener y operar sus propiedades conforme a las practicas prudentes de Ia industria, la
Ley y los términos y condiciones previstos en los Documentos de la Emision.

Mantener los Bienes Inmuebles y las mejoras o los locales comerciales construidos sobre aquellos o sobre estas
aseguradas con pélizas de seguro emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario y que cubran al
menos ¢l ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras, presentes y futuras, segén avaliio, realizadas
sobre los Bienes Inmuebles.

Mantener en garantia en todo momento a favor del Fideicomiso de Garantia bienes con un valor equivalente
minimo, segin se describe en la Seccién II.G, para cumplir con la Cobertura de Garantias de ciento veinte
por ciento (120%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos 2023,

Realizar todas las gestiones necesarias a fin de que los arrendatarios de los Contratos de Arrendamiento
depositen directamente los canones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento en la
Cuenta de Concentracién a partir de la notificacion a los arrendatarios de la cesién de los mismos a favor del
Fideicomiso de Garantia. En caso de que por cualquier motivo el Fideicomitente reciba fondos respecto de
los canones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento que debieron de haber sido
depositados directamente en la Cuenta de Concentracién, el Fideicomitente se compromete a depositar dichos
fondos en la Cuenta de Concentracion a mas tardar el segundo Dia Habil siguiente a su recibo.

Pagar (i) al Agente Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracién del Fideicomiso
de Garantfa, y (ii) los honorarios del Agente Residente del Fideicomiso, pagos que provendrin de los fondos
depositados en la Cuenta de Concentracion.
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29.

30.

31

32,

33.

Proporcionar al Agente Fiduciario, en el momento y oportunidad que éste requiera, los recursos que fueran
necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso de Garantia para el
cumplimiento, desarrollo, ejecucién y liquidacion del mismo.

Suministrar [a calificacion de riesgo del Emisor y sus respectivas actualizaciones mediante comunicados de
hechos de importancia a través de la SMV y Latinex.

Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucién especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacién a los Bienes Inmuebles.

Dar aviso al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cualguier hecho o
circunstancia que pueda afectar los gravdmenes representados sobre los Bienes Inmuebles.

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacién determinada en los términos y condiciones del Fideicomiso
de Garantia, en la Ley y demas disposiciones aplicables

(b) Obligaciones de No Hacer

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 autorice por escrito lo contrario, durante la
vigencia de la Emisi6n el Emisor no podra realizar, entre otras, las siguientes operaciones:

1.
2.

'—'\D‘OO

11.

Fusionarse, consolidarse, escindirse o materialmente alterar su existencia.

Vender, enajenar, hipotecar, traspasar, gravar o de otra forma disponer de sus activos incluyendo los
otorgados en garantia para esta Emision, salvo por Garantias Permitidas.

Realizar transacciones de venta y arrendamiento financiero de activos fijos (en inglés, “sale and leaseback
transactions”) sobre las propiedades otorgadas en garantia para esta Emision.

Otorgar sus activos en garantia (“negative pledge”) incluyendo garantizar o endosar futuras obligaciones de
terceros, incluyendo aquellas de afiliadas, subsidiarias o compaiifas relacionadas, excepto por aquellas
derivadas del giro normal del negocio o que sean Garantias Permitidas.

Modificar su composicion accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte en un cambio de
control.

Modificar el giro usual de sus negocios o hacer cambios sustanciales al giro de negocios al que se dedica.
Realizar cambios materiales en las politicas y procedimientos de contabilidad de Ta empresa, salvo aquellos
que sean requeridos por las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

El Emisor acuerda no terminar su existencia juridica, ni a cesar en sus operaciones comerciales,

El Emisor acuerda no reducir su capital social autorizado.

. Otorgar préstamos ni permitir retiros o adelantos o tener cuentas por cobrar de sus accionistas, directores,

afiliadas o terceros que no sean del curso normal del negocio.

El Emisor acuerda no adquirir cualquier endeudamiento adicional salvo aquellos financiamientos incurridos
para financiar ¢l costo de adquisicion (incluyendo el costo de construccién ¥ terreno} de wn bien inmueble y
siempre que esté en cumplimiento con el Endeudamiento méximo.

(¢) Condiciones Financieras

Salvo que la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 autorice lo contrario, durante la vigencia de la
Emisién, el Emisor se obliga a cumplir las siguientes condiciones financieras:

1.

Mantener una Cobertura de Servicio de Deuda minima de 1.25 veces durante los dos (2) primeros afos
contados z partir de la Fecha de Ligquidacién de los Bonos 2023. Una vez cumplidos los dos (2) afios contados
a partir de la Fecha de Liquidacién de los Bonos 2023, el Emisor se obliga a mantener una Cobertura de
Servicio de Deuda de 1.30 veces en todo momento.

En todo momento, a partir de la Fecha de Liquidacién de los Bonos 2023, mantener un nivel maximo de
Endeudamiento menor o igual a U$$75,000,000.00,

Limitar las Inversiones de Capital en base al Flujo de Caja Libre luego de cubrir los pagos segiin ¢l orden
descrito en la cascada de pagos de la Cuenta de Concentracién, o mediante aportes de capital de los
accionistas,

En el evento de que el Emisor inicie un proceso de registro de modificacién de términos y condiciones de la Emisién
ante la SMV de acuerdo a lo establecido en el Acuerdo 4-2003 del 11 de abril de 2003, sobre la modificacion de una
0 mis de las obligaciones del Emisor bajo los Bonos 2023 y los Documentos de la Emisién, y que dicha solicitud de
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registro de modificacion sea presentada ante la SMV estando el Emisor en incumplimiento de dichas obligaciones que
desea modificar, se requerird el porcentaje de aceptaciones establecido en los acuerdos de la Superintendencia del
Mercado de Valores, para obtener el registro de dicha modificacién y su respectivo registro en la SMV.

Definiciones:

Cobertura de Servicio de Deuda: Razon que resulta al dividir el EBITDA Ajustado, entre el Servicio de Deuda para
los Gltimos doce (12) meses

EBITDA: Utilidad Neta més depreciacion y amottizacién, més intereses, mas impuesto sobre la renta pagado, menos
las partidas sin movimiento de efectivo, durante los itimos doce (12) meses.

EBITDA Ajustado: EBITDA mas repago de capital de las Cuentas por Cobrar Relacionadas, durante los Gltimos doce
{12) meses,

Servicio de Deuda: pago de intereses y capital de los Bonos 2023 y de cualquier deuda adicional que mantenga la
misma prelacién que la presente Emision.

Endeudamiento: significa el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos 2023 mas cualquier deuda adicional que mantenga
la misma prelacion que la presente Emision.

Inversiones de Capital: significa las inversiones de capital y mejoras realizadas a las propiedades del Emisor.
16. Declaraciones y Garantias

El Emisor declara lo siguiente:

1. El Emisor es una sociedad debidamente organizada y existente de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama, con plena capacidad legal para suscribir toda la documentacién que se requiera en relacién con el
registro y colocacién de los Bonos 2023 y demas Documentos de la Emision.

2. Toda la documentacion requerida en relacién con la Emisién, registro y colocacién de los Bonos 2023 ha sido
debidamente autorizada por el Emisor y constituye una obligacion legal, valida y exigible al Emisor,

3. Toda la documentacién relacionada a la Emisién, registro y colocacion de los Bonos 2023 no viola o contradice
ninguna ley o regulacién de la Repiiblica de Panama y no infringe, viola o contradice el Pacto Social,
resoluciones corporativas vigentes o ningiin contrato del cual el Emisor es parte.

4. Toda la documentacién e informacién suministrada por el Emisor al Agente de Pago es cierta y verdadera y no
se han realizado declaraciones falsas sobre hechos de importancia relacionados al Emisor ni suministrada
informacién falsa relacionada a la situacién financiera def Emisor.

5. El Emisor es parte de ciertos litigios como demandante y como demandado. Para mas informacion aquellos
litigios materiales en contra del Emisor, favor referirse a la Seccidn IV.F de este Prospecto Informativo. El
estado de dichos litigios ha sido informado por el Emisor en distintos hechos de importancia publicados a
través del Sistema Electrénico para la Remision de Informacién (SERI) de la SMV, como en la pégina web
de Latinex.

6. El Emisor se encuentra al corriente en el cumplimiento de todas sus obligaciones comerciales y no es parte en
proceso alguno de quiebra, concurso de acreedores, dacién en pago, liquidacion, quita y espera, renegociacion
y prorroga de sus obligaciones u otro proceso anélogo.

7. Los Estados Financieros Auditados del Emisor fueron preparados por auditores externos de reconocimiento
internacional y de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financieras (NIIF) emitidas por el
Consejo de Normas internacionales de Contabilidad, consistentemente aplicadas, y presentan junto con sus
notas complementarias una visién correcta de la posicion financiera y de los resultados de las operaciones del
Emisor durante los periodos que cubren, y no existen pasivos corrientes o contingentes que no se encuentren
adecuadamente reflejados en los mismos.

8. El Emisor no ha incurrido en ninguno de los Eventos de Vencimiento Anticipado ni se encuentra en mora con
respecto a acuerdo o contrato alguno del cual sea parte o que involucre sus activos o pasivos, que pudiese afectar
materialmente su negocio o su posicidn financiera.
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10.

11.

El Emisor se encuentra a paz y salvo con el Tesoro Nacional y al corriente en el cumplimiento de todas sus
obligaciones fiscales. Mo existen controversias fiscales o auditorias, examenes o alcances u ofros
procedimientos similares pendientes que de ser resueltos desfavorablemente pudiesen afectar materialmente su
posicién financiera.

El Emisor ha entregado y/o revelado al Agente de Estructuracién toda la informacién material conocida por
el mismo, incluyendo el orden de prelacion de todas sus obligaciones financieras.

No existe un cambio material adverso que pueda afectar el Emisor, ya sea en (i) el negocio, (ii) en la condicién
financiera, (iii} en los resuitados de operaciones, o (iv) en las perspectivas futuras de negocio.

17. Vencimiento por Incumplimiento; Recursos Legales

(a) Yencimiento por Incumplimiento

Se entendera que existe un “Evento de Vencimiento Anticipado™ en relacién con los Bonos 2023 si:

1.

10.

11.

13,

14.

15.

16.

El Emisor no pagase cualquiera suma de intereses o capital que hubiese vencido y fuese exigible con refacién
a los Bonos 2023. El Emisor podra subsanar dicho incumplimiento dentro de los siete (7) dias calendario
siguientes desde la fecha en que se debia realizar el pago.

El Emisor manifestara de cualquiera forma escrita su incapacidad para pagar cualquiera deuda por €l
contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado, o sea declarado, en quiebra o sujeto a concurso de
sus acreedores,

El Emisor incumpla cualquiera de las Representaciones y Garantias; Obligaciones de Hacer 0 No Hacer: las
Condiciones Financieras o con cualquiera de las condiciones contenidas en los Documentos de la Emisi6n,
incluyendo las condiciones de los Contratos de Arrendamiento.

El Emisor haga falsas representaciones y garantias y el Emisor no subsanase dicha situacién dentro de los
treinta (30) dias calendario siguientes a la fecha en que el Agente de Pago notificé la existencia de la falsedad.
Incumplimiento de cualquier deuda del Emisor, que conjuntamente sumen mas de US$1,000,000.00, y dicho
incumplimiento persista por un plazo de treinta (30) dias calendario.

Si alguno de los gravdmenes y garantias constituidos para garantizar la presente Emisién es terminado o de
otro modo deja de tener pleno vigor y efecto.

El incumplimiento por parte del Emisor de cualesquiera de sus obligaciones establecidas en el Fideicomiso
de Garantia, no previamente establecidas en este Prospecto Informativo, siempre y cuando el Emisor no haya
corregido dicho incumplimiento dentro del plazo de cuarenta y cinco (45) dias calendario contados a partir
de la fecha en que se produjo tal incumplimiento, sin necesidad v obligacién de parte del Agente Fiduciario
de notificar al Emisor sobre la ocurrencia de incumplimiento de que se trate.

Cualquier otro incumplimiento por parte del Emisor, incluyendo sin limitaciones Ia insolvencia, guiebra,
secuestro, mora con la Caja de Seguro Social, pensiones, faltas judiciales entre otras.

Si el Emisor falta al cumplimiento o pago de una sentencia u otra orden judicial en exceso de
US$1,000,000.00.

Si se decreta el secuestro o embargo de bienes del Emisor por un monto igual o mayor a US$500,000.00 y
tales procesos y medidas no son levantadas o afianzadas dentro de los noventa (90) dias calendario siguientes
a la fecha de interposicion de la accién correspondiente.

Si el Emisor incumple obligaciones que tengan un efecto material adverso por un monto igual o mayor a
US$500,000.00 sobre las operaciones, negocios o de la situacién financiera.

2. Si alguna autoridad facultada del gobierno panamefio revoca alguna licencia o permiso que sea material para

el desarrollo de las operaciones del Emisor.

Modificar su composicién accionaria actual, directa o indirectamente, de forma que resulte en un cambio de
control.

Si se produce alglin cambio sustancial adverso en los negocios, en la condicién financiera o en las operaciones
del Emisor derivado de un hecho, evento o circunstancia sobre el cual el Agente de Pago no tuviera
conocimiento en la Fecha de Oferta de los Bonos 2023 y que lo llevase a concluir que el Emisor no podra
afrontar sus obligaciones bajo la Emision.

3i el Emisor incumple con cualquier obligacion o acto que sea necesario de su parte en relacién ya sea con
la determinacion y/o implementacidn de la Tasa de Sucesién.

5i el Emisor y 1a Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 no acuerdan una Tasa de Sucesion,
asf como una variacién en la frecuencia para la revision y determinacién de la tasa de interés (de ser
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aplicable), y otros cambios pertinentes, dentro del periodo establecido en la Seccién IILA.6 de cste Prospecto
Informativo.

(b) Recursos Legales

Mientras existan Bonos 2023 emitidos y en circulacién, en caso de que uno o mas Eventos de Vencimiento Anticipado
ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanados dentro del plazo ya estipulado, o sesenta (60) dfas calendario
después de haber ocurrido dicho incumplimiento para aquellos Eventos de Vencimiento Anticipado que no tienen
plazo especifico de subsanacion, el Agente de Pago, Registro y Transferencia cuando una Mayorfa de los Tenedores
Registrados le soliciten, podréd, en nombre y representacion de los Tenedores Registrados, quienes por este medio
irrevocablemente consienten a dicha representacion, expedir una declaracion de vencimiento anticipado (la
“Declaracién de Vencimiento Anticipado”). Para efectos del porcentaje de los Tenedores Registrados necesario para
expedir una Declaracion de Vencimiento Anticipado, no se incluirén los Bonos 2023 que se encueniren en posicion
propia o de partes relacionadas del Emisor. El Agente de Pago, Registro y Transferencia sera el responsable de
recopilar las aceptaciones de los Tenedores Registrados respecto a una solicitud de Declaracion de Vencimiento
Anticipado.

Cuando el Agente de Pago, Registro y Transferencia emita una Declaracion de Vencimiento Anticipado, asi lo
notificard al Agente Fiduciario, al Emisor, a los Tenedores Registrados de los Bonos 2023, a la SMV v a Latinex. A
partir de dicha Declaracién de Vencimiento Anticipado y sin que ninguna persona deba cumplir con ningin otro acto,
notificacién o requisito, todos los Bonos 2023 de la Emision se constituirin automaticamente en obligaciones de plazo
vencido.

Mientras existan Bonos 2023 emitidos ¥ en circulacién, una vez se emitida una Declaracién de Vencimiento
Anticipado, el Agente Fiduciario solicitar4 al Emisor que aporte al Fideicomiso de Garantia, en un plazo no mayor a
cinco (5) Dias Hébiles contados a partir de la fecha de recibo de dicha solicitud, el monto que sea necesario para cubrir
el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos 2023 emitidos y en circulacién y los intereses devengados por los mismos,
¥ya sean moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor a
los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 de esta Emisién (el “Aporte™). En caso de que el Emisor no realice el
Aporte, luego de emitida la Declaracion de Vencimiento Anticipado, en el plazo y conforme a los términos estipulado
en ¢l Contrato de Agencia y en el Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario deber liquidar el Patrimonio Fideicomitido
y proceder con la cancelacion de las obligaciones del Emisor de acuerdo al orden de prelacidn establecido en el
Contrato de Fideicomiso.

Sin embargo, se entiende que nada en esta seccién le da derecho a un Tenedor Registrado a solicitar o iniciar un
proceso de quiebra, insolvencia, liquidacién forzosa u otro similar del Emisor.

18. Mutilacién o Destruccién, Pérdida o Hurto de un Bono

En caso de deterioro o mutilacién de un Bono, ¢l Tenedor Registrado de dicho Bono 2023 podri solicitar al Emisor la
expedicién de un nuevo Bono 2023 a través del Agente de Pago. Esta solicitud se debers hacer por escrito y la misma
deberd ser acompafiada por el Bono 2023 deteriorado o mutilado. Para la reposicién de un Bono 2023 en caso que
haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido, se seguird el respectivo procedimiento judicial. No obstante. el
Emisor, a través del Agente de Pago, podra reponer el Bono 2023, sin la necesidad de tal procedimiento Judicial,
cuando el Emisor considere que, a su juicio, es evidentemente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destruccién.
Queda entendido que como condicién previa para la reposicién del Bono 2023 sin que se recurra al procedimiento
Judicial, el interesado debera proveer todas aquellas garantias, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Emisor
y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exijan a su sola discrecién en cada caso. Cualesquiera costos y cargos
relacionados con dicha reposicién corrern por cuenta del Tenedor Registrado.

19. Prescripcion

Los derechos de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 prescribiran de conformidad con lo previsto en la ley.
Todo reclamo de pago contra ¢l Emisor respecto de los Bonos 2023 prescribira a los tres (3) afios de la fecha de su
vencimiento,
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20. Restricciones de la Emision

La Emision no estard limitada en cuanto a niimero de tenedores, restricciones a los porcentajes de tenencia ¢ derechos
preferentes que puedan menoscabar su liquidez.

21. Notificaciones
Al Emisor

Toda notificacién o comunicacion al Emisor debera ser dada por escrito, firmada ¥ entregada personalmente por el
Tenedor Registrado o mediante envio por correo, porte pagado, a la Gltima direccién del Emisor que aparezca en el
Registro, como se detalla a continuacion:

LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S.A,
Edificio Feduro, Local No.36
Avenidas Ricardo J. Alfaro y Miguel. A Brostella

Apartado 0819-06660

Panama, Repiiblica de Panama

Atencién; Gil. A Moreno
gamoreno@feduro.net
Teléfono 304-4100 / Fax 304-4228

Al Agente de Pago, Registro y Transferencia

Toda notificacién o comunicacién al Agente de Pago, Registro y Transferencia debera ser dada por escrito y enfregada
en la forma en que se detaila en el Contrato de Agencia, a la direccion que se detalla a continuacion:

BANCO GENERAL, S.A.

Torre Banco General, Piso E-4

Calle Aquilino de la Guardiay Ave. 5 B Sur
Apartado 0816-00843

Panama4, Republica de Panama

Atencidn: Tamara De Ledn
tadeleon@bgeneral.com
Teléfono: 303-7000

Al Agente Fiduciario

Toda notificacién o comunicacion al Agente Fiduciario debera ser dada por escrito y entregada en la forma en que se
detalla en el en su respectivo Contrato de Fideicomiso, a la direccion que se detalla a continuacién:

BANISTMO INVESTMENT CORPORATION S.A.
Agente Fiduciario
Casa Matriz, Edificio Torre Banistmo
Calle 50, Piso 9
Apartado 0834-00076
Panama4, Repiblica de Panama
Atencion: Zelideth Choy
zelideth.c.choy@banistmo.com
Teléfono 321-7299 / Fax 370-8246

Si la comunicacidn se entrega personalmente, se entendera recibida desde la fecha en que conste el acuse de recibo
correspondiente, si se envia por correo dentro de los diez (10) Dias Habiles siguientes a la fecha en que se deposiie en
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las oficinas de correo, si se envia por telefax desde !a fecha de su envio y por correo electrénico de no recibirse un
mensaje generado autométicamente de que dicho correo electrénico no ha sido enviado.

Toda notificacién o comunicacion al Emisor, al Agente de Pago, Registro v Transferencia, o al Agente Fiduciario se
considerard debida y efectivamente dada en la fecha en que sea satisfactoriamente entregada a cada uno de
conformidad con lo establecido en esta seccién. El Emisor, el Agente de Pago, Registro y Transferencia, o el Agente
Fiduciario podran variar sus direcciones mediante notificacion a Latinex y a la SMV.

Al Custodio o a la Central de Valores

Cualquier notificacién o comunicacion de un Tenedor Registrado (siempre que dicho Tenedor Registrado sea un
Participante de Latinclear) al Custodio o a la Central de Valores se considerara debida y efectivamente dada si dicha
notificacién es dada por escrito y entregada conforme a las reglas y procedimientos aplicables de dicho Custodio o
Central de Valores, y en ausencia de dichas reglas y procedimientos se considerars dada si es (i) entregada
personalmente, o (ii) enviada por servicio de correo certificado a la direccién de dicho Custodio o Central de Valores
que se detalla a continuacién:

CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES, S.A.
Edificic Latinex
Avenida Federico Boyd y Calle 49
Panamd, Republica de Panama
Atencion: Marfa Guadalupe Caballero
Teléfono: 214-6105 / Fax 214-8175
www.latinclear.com.pa
latinc(@latinclear.com

Las notificaciones enviadas por correo certificado se entender4n otorgadas cuando sean recibidas.

A los Tenedores Registrados

Cualquier notificacién o comunicacion del Emisor, del Agente de Pago o del Agente Fiduciario al Tenedor Registrado
de un Borio 2023 debera hacerse por escrito utilizando alguno de estos mecanismos: (i) mediante entrega personal, o (ii)
mediante envio por correo certificado, porte pagado, a la iiltima direccién del Tenedor Registrado que aparezca en los
registros del Agente de Pago, o (jii} mediante publicacién en dos (2) diarios locales de amplia circulacién en la Ciudad
de Panamé, una vez en cada diario, en dos (2) Dias Habiles distintos y consecutivos, o (iv) mediante envio por correo
electrénico.

Todas las notificaciones que envien el Custodio o la Central de Valores al Tenedor Registrado de un Bono 2023 (siempre
que dicho Tenedor Registrado sea un Participante de Latinclear) serdn enviadas de conformidad con las reglas y
procedimientos de dicho Custodio o Central de Valores; y en ausencia de dichas reglas o procedimientos, de conformidad
con lo establecido en el parrafo anterior.

Si la notificacién o comunicacion es asi enviada se considerard debida y efectivamente dada en la fecha en que sea
franqueada, independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer caso y segundo caso,
y en el tercer caso en la fecha de la publicaci6n del aviso en los diarios.

22. Ley Aplicable

Los Bonos 2023 se regirdn y sus términos y condiciones seran interpretados de conformidad con las leyes de 12 Repiblica
de Panamé y a los reglamentos y resoluciones de la SMV relativos a esta materia.

B. Plan de Distribucién de los Bonos

1. Suscriptor y Agentes de Venta
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Banco General, 5.A., (el “Suscriptor”), cuyo domicilio principal es Calle Aquilino de la Guardia y Ave. 5 B Sur,
Panama, Repiiblica de Panam4, ha celebrado con fecha el 2 de febrero de 2024 un contrato de suscripcion de bonos
con el Emisor por hasta US$23,832,000 de los Bonos 2023 (el “Contrato de Suscripcién™), mediante el cual el
Suscriptor se compromete a suscribir los Bonos 2023 & un precio igual al cien por ciento {100%) del valor nominal,
més intereses acumulados, de haberlos, sujeto a que el Emisor cumpla con una serie de requisitos, que incluyen el
perfeccionamiento de la documentacién que ampara 1a Emisi6n, la autorizacién de la Emision para la venta al piblico
por parte de la SMV y la aprobacion de Latinex para listar la Emision, entre otros. El Emisor pagara al Estructurador
¥ Suscriptor una comision de estructuracién, suscripcion y colocacion de cero punto cincuenta por ciento (0.50%),
mas ITBMS, sobre el monto total de los Bonos 2023. Dichas comisiones serén pagadas en su totalidad al Suscriptor
en la Fecha de Suscripcién, la cual debera ocurrir a ms tardar en la Fecha de Liquidacién de los Bonos 2023.

Los Bonos 2023 no suscritos serdn colocados en el mercado primario, bajo la modalidad de “mejores esfuerzos™,
mediante oferta piblica a través de Latinex, principalmente en el mercado local. Para efectos de la colocacién, el Emisor
ha designado a BG Investment Co.. Inc. y a BG Valores, $.A., ambas como Casas de Valores exclusivas de la Emisién
para la colocacién de los Bonos 2023 en el mercado primario a través de Latinex y como Casas de Valores exclusivas
del Suscriptor para la compra de los Bonos 2023 a través de Latinex. Tanto BG Investment Co., Inc. como BG Valores,
S.A. cuentan con un puesto de bolsa en Latinex y con corredores de valores autorizados por la SMV de acuerdoala
Resoluciones CNV-322-00 de 24 de noviembre de 2000 y CNV-376-00 de 22 de diciembre de 2000, respectivamente.

Las oficinas de BG Investment Co., Inc. estin ubicadas en el Centro Operativo, Piso 8, Ciudad Radial, Panama4, Ciudad
de Panama y su nimero de teléfono es el (507) 303-7000 y su nimero de fax es el (507) 205-1712. Las oficinas de
BG Valores, S.A. estdn ubicadas en Plaza Banco General, Entrepiso 1, Calle Aquilino de la Guardia y Calle 50, Ciudad
de Panama, Republica de Panamd y su nimero de teléfono es el (507) 205-1700 ¥ su nimero de fax es el (507) 205-
1712.

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A. han celebrado con el Emisor un contrato de casas de valores (en adelante
¢l “Contrato de Casas de Valores™) para llevar a cabo la venta y compra de los Bonos 2023. Entre los servicios a
prestar en su condicion de agentes colocadores de los Bonos 2023, estas Casas de Valores podran:

(i)  realizar las ofertas de los Bonos 2023 por intermedio de Latinex Latinexde acuerdo a las normas y reglas
establecidas por Latinex;

(ii)  poner a disposicion de las casas de valores, corredores, asesores de inversiones y publico en general, el
Prospecto Informativo de los Bonos 2023 y cualesquiera modificaciones o adendas al mismo; y

(iii)  recibir el producto neto de la venta de los Bonos 2023 y depositar, transferir o acreditar dichos fondos en
aquella cuenta bancaria que designe ¢l Emisor en un plazo no mayor de tres (3) Dias Habiles a partir de su
recibo.

Ser4 responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la SMV como por Latinex y
Latinclear, referentes al registro, supervision, inscripeién, negociacion primaria ¥ Mantenimientos de la presente
Emision. A su vez, todos los demés gastos relativos a la presente Emision serdn responsabilidad del Emisor.

Al 30 de junio de 2023 el Emisor mantenia las siguientes relaciones financieras con Banco General. S.A..:

Saldo al 30 de junio

Facilidad de 2023 (USS)

Tasa Vencimiento

Emision de Bonos Piiblicos 2019 23.867,187.50 SOF}; %g,,'/‘z‘z" i 20/03/2029

Total 23,867,187.50

Cabe destacar, que parte de los fondos netos producto de esta Emisién seran utilizados para cancelar el saldo de la
Emision de Bonos 2019,

2. Limitaciones y Reservas
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La Emisién no tiene limitantes en cuanto a las personas que pueden ser Tenedores Registrados, ni en cuanto al namero
o porcentaje de Bonos 2023 que puede adquirir un Tenedor Registrado, ni derechos preferentes que puedan
menoscabar la liquidez de los valores.

No se ha reservado o asignado monto alguno de la presente Emision para su venta a un grupo de inversionisias
especifico, incluyendo ofertas de accionistas actuales, sociedades afiliadas o subsidiarias, directores, dignatarios,
ejecutivos, administradores, empleados o ex-empleados del Emisor ni estas personas tienen un derecho de suscripcién
preferente sobre los Bonos 2023, ni a inversionistas institucionales, ni existen ofertas, ventas o transacciones en
colocacion privada. No obstanie lo anterior, no constituye una restriccién a la compra por parte de empresas
relacionadas al grupo econémico del Emisor, sus directores, dignatarios, ejecutivos, o aceionistas actuales.

Los fondos recaudados con [a presente Emision sern utilizados segtin se describe en la Seccion IILE de este Prospecto
Informativo.

Esta oferta de Bonos 2023 no est4 siendo ofrecida a inversionistas con un perfil especifico. Esta oferta de Bonos 2023
no esté siendo hecha simultaneamente en mercados de dos o mas paises ¥ ningiin tramo de la misma esta siendo
reservado para dichos mercados.

C. Mercados

La oferta publica de los Bonos 2023 se registrara ante la Superintendencia del Mercado de Valores ¥ Su venta
autorizada mediante Resolucion No. SMV-40-24 de 1 de febrero de 2024. Esta autorizacién no implica que ta SMV
recomiende la inversién en tales valores ni representa opinion favorable o desfavorable sobre la perspectiva del
negocio. La SMV no serd responsable por la veracidad de la informacion presentada en este Prospecto Informativo o
de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos 2023 han sido listados para su negociacién en Latinex y serdn colocados mediante oferta publica primaria
en dicha bolsa de valores. Esta autorizacién no implica su recomendacién u opini6n alguna sobre dichos valores o el
Emisor. Por el momento, el Emisor no tiene la intencién de listar y negociar los Bonos 2023 en mercados organizados
de otros paises.

D. Gastos de la Emision

El Emisor incurrird los siguientes gastos, los cuales representaran, en su conjunio, 0.822% del monio total de la
Emision:

Precio al Pablico Gastos de la Emision Cantidad Neta al Emiso
Por Unidad US$1,000.00 US$8.22 US$991.78
Total US$55,000,000.00 [US$451,949.39 1/S$54,548.050.61

A continuacién se presenta el desglose de los Gastos;
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Gastos Iniciales Monto
Superintendencia del Mercado de Valores

Porcentaje

Tarifa de Registro US$11,000.00 0.020%
Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A,

Comision de Mercado Primario 1US$40,872.39 0.074%
Inseripcidn US$500.00 0.001%
Agentes

Agente de Pago, Registro y Transferencia - Nueva Emisidn US$16.050.00 0.029%
Agente de Pago, Registro y Transferencia - Comision de Enmienda Us5516,050.00 0.029%
Apgente Fiduciario US$15,000.00 0.027%
Central Latinoamericana de Valores

inscripeion US$1,177.00 0.002%
Servicios Legales

Honorarios (estimados) US$40,000.00 0.073%
Publicidad

Impresion de Prospectos US$500.00 0.001%%
Publicidad US$500.00 0.001%
Calificacion de Riesgo (estimado) US$16,050.00 0.029%
Comisién de Estructuracién, Suscripcion v Colocacién 18§294,250.00 0.535%
Total US$451,949.39 0.822%

De colocarse la totalidad de los Bonos 2023, el Emisor recibiri un monto neto de aproximadamente
US$54,548,050.61.

Adicionalmente, el Emisor tendra otros gastos recurrentes por la vigencia de la Emisi6n, que son (i} la tarifa de
supervision a la SMV, de US$8,828 al afio, (ii) la tarifa anval de Latinex, de US$161 al afio, (iii) la tarifa anual de
Latinclear, de US$161 al afio, (iv) la comisién anual del Agente de Pago de US$15,000, {v) la comisién anual del
Agente Fiduciario de US$15,000 y (vi) la comisién de revision de la calificacién de riesgo anual de US$7,500.00.

E. Uso de Fondos Recaudados

Los fondos netos producto de esta Emisién por US$54,548,050.61, una vez descontados los gastos y comisiones, seran
utilizados para:

1. Cancelar la Emisién de Bonos 2019, cuyo saldo al 30 de septiembre de 2023 es de 1J$$53,906,250.00.

2. Para usos corporativos generales incluyendo otorgar facilidades de crédito a los Garantes Prendarios,
Agencias Feduro, S.A. y Grupo Feduro, S.A.

3. Para cubrir los costos y gastos de esta Emisidn.

Esta Emisién de Bonos 2023 no restringe el pago de dividendos siempre y cuando el Emisor esté en cumplimiento
con todos los términos y condiciones de esta Emision.

F. Impacto de la Emision
De colocarse la totalidad de la Emisién de Bonos 2023, los pasivos del Emisor al 30 de junio de 2023 aumentarian de
US$56.5 millones a US$56.8MM, mientras que Ia relacién pasivos totales / capital pagado pasaria de 10.93 veces a
10.98 veces. La relaci6n pasivo financiero (pasivos que generan intereses) entre el patrimonio aumentar{a ligeramente

de 2.38 veces a 2.39 veces.

La siguiente tabla presenta en forma comparativa los pasivos y fondos de capital del Emisor al 30 de junio de 2023
(real) y la data pro forma en base a la presente Emisién de Bonos 2023, asumiendo la tota] colocacion de la Emisidn.
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Aatsons Realty Investment Company, S.A.

Capitalizacion y Endeudamiento (en LSS miles) Antes de la Emision Después de la Emision
Pasivos 30 de junio de 2023
Pasivo Corrientes
Bonos por pagar, neto 4,800 -
Cuentas por pagar 42 42
Gastos acumulados e impuestos por pagar 223 223
Total de Pasivo Corvientes 5,065 263
Pasive No Corrientes
Bonos por pagar, neto 49,943 55,000
Impuesto sobre la renta diferido 1,539 1,539
Total de Pasive No Corrientes 51,482 56,539
Total de Pasivos 56,547 56,804
Patrimonio
Capital en acciones preferidas 2 2
Capital en acciones comunes 344 344
Aporte adicional de capital 4.829 4,829
Utilidades no distribuidas 17,838 17,838
Total de Patrimonio 23,013 23,013
Total de Pasivos y Patrimonio 79,560 79,817

Apalancamiento Financiero
Pasivos financieros / patrimonio 2.38 2.39

Pasivos / capital pagado 10.93 10.98

Adicionalmente, el Emisor se encuentra en proceso de estructuracién de una Emision de Valores Comerciales
Negociable por hasta US$20MM ante la SMV.

G. Garantias

Los Bonos 2023 estaran garantizados por el mismo Fideicomiso de Garantia (el “Fideicomiso de Garantia™) que el
Emisor tiene constituido actualmente con el Agente Fiduciario mediante escritura piiblica mimero 4,419 de 26 de abril
de 2019, otorgada ante Ia Notaria Primera del Circuito de Panam4, para el beneficio de los Tenedores Registrados de
los Bonos 2019. No obstante lo anterior, el Emisor se encuentra en proceso de obtener el consentimiento y completar
los trimites correspondientes para enmendar el Fideicomiso de Garantia, a fin de establecer que las obligaciones
garantizadas bajo el mismo estardn constituidas de [2 siguiente manera: (i) mientras existan Bonos 2019 pendienies
de pago, el Fideicomiso de Garantia garantizard de manera primaria, el pago de los Bonos 2019, y (ii) una vez
cancelados los Bonos 2019, la finalidad del Fideicomiso serd garantizar v facilitar, en definitiva, los Bonos 2023. Es
decir, que, conforme a la modificacién del objetivo del Fideicomiso de Garantia, una vez cancelados los Bonos 2019,
el Fideicomiso y las garantias constituidas bajo el mismo, no terminaran, sino que continuarin en plena vigencia y
efecto para garantizar el cumplimiento de los Bonos 2023, las cuales pasaran a ser las obligaciones garantizadas
primarias, sujeto a las condiciones y términos del Fideicomiso de Garantias enmendado.
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Los bienes y derechos que integran el patrimonio del Fideicomiso de Garantia ¥ que constituyen el patrimonio
fideicomitido (el “Patrimonio_Fideicomitido™) son los siguientes, los cuales continuaran siendo los mismos una vez
enmendado el Fideicomiso de Garantfa y cancelados los Bonos 2019, asi como aquelles que, de tiempo en tiempo,
sean traspasados al Fiduciario con la anuencia de éste para que queden sujetos al Fideicomiso de Garantfa, v los que
se deriven de éstos, a saber:

1. Aporte inicial por la suma de US$2,000.00, a razon de US$1,000.00, los cuales fueron utilizados para la apertura
de la Cuenta de Concentracién y la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda (las “Cuenias Fiduciarias™. segin
se describen en la Seccion HL.G.3. de este Prospecto Informativo), el cual se debera mantener como balance
minimo para ambas cuentas y todos fos dineros depositados en dichas Cuentas Fiduciarias, de conformidad con
lo estipulado en el Fideicomiso de Garantia.

2. Los derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis constituide sobre ciertos bienes inmuebles
propiedad del Emisor, detallados més adelante en la Seccién 111.G.1 de este Prospecto Informativo, cuyo
valor de venta ripida, es de aproximadamente US$74,468,250.

3. Prendasobre 1,108,755 de acciones de G.B. Group que mantienen los Garantes Prendarios.

4. El importe de la cesién de las indemnizaciones provenientes de las pélizas de seguros sobre los Bienes
Inmuebles, emitidas por compafiias aceptables al Agente Fiduciario y que cubran al menos el ochenta por ciento
(80%0) dei valor de las mejoras, presentes y futuras, realizadas sobre los Bienes Inmuebles,

5. Cesion Irrevocable ¢ incondicional de Ia totalidad de los cdnones de arrendamiento provenientes de los
Contratos de Arrendamiento sobre los Bienes Inmuebles hipotecados, v la cesién condicional de dichos
Contratos de Arrendamiento.

6. Los dineros que reciba el Agente Fiduciario derivados de la cesién irrevocable ¢ incondicional de la totalidad
de los ingresos provenientes de los intereses devengados y pagos de capital de las Cuentas por Cobrar
Relacionadas, los cuales serdn depositados en la Cuenta de Concentracién.

7. Los fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, y en cualquier otra cuenta que de tiempo
en tiempo establezca el Agente Fiduciario para el cumplimiento de su encargo fiduciario bajo el Contrato de
Fideicomiso.

8. Otros aportes del Emisor que se depositaran en la Cuenta de Concentracién o la Cuenta de Reserva de Servicio
de Deuda, tales como aportes del Emisor y/o sus accionistas, en caso de incumplimiento del Balance Requetido
0 de la Cobertura de Servicio de Deuda, por un monto equivalente al requerido para subsanar dicho
incumplimiento.

9. Cualesquiera otros dineros, bienes o derechos que, de tiempo en tiempo, se traspasen al Agente Fiduciario con
aprobacidn de éste, para que queden sujetos al Fideicomiso.

10. Los intereses y demds réditos que generen los activos arriba listados.

El valor de venta répida de los Bienes Inmuebles hipotecados, segin avaliio realizado por un avaluador aceptable al
Agente Fiduciario, y el valor de las Acciones Pignoradas al 60% de su valor de mercado, en conjunto, deberan cubrir
por lo menos ciento veinte por ciento 120% el Saldo Insoluto de Capital de los Bonos 2023 emitidos y en circulacién
(la *“Cobertura de Garantias™).

Sin perjuicio de lo antes expuesto, queda entendido y convenido que ¢l Agente Fiduciario, a solicitud del Emisor,
podré autorizar la liberacion parcial de los gravamenes constituidos a sobre los Bienes Inmuebles y las Acciones
Pignoradas siempre y cuando el Emisor presente avalios que confirmen que, en conjunto con el valor de las Acciones
Pignoradas al 60% de su valor de mercado, se mantiene la Cobertura de Garantias minima de ciento veinte por ciento
(120%}). Adicionalmente, el Fiduciario podra proceder con la liberacion de los gravamenes constituidos cuando el
Agenle de Pago le notifique que cuente con el consentimiento expreso y por esctito de una Stper Mayoria de
Tenedores Registrados de los Bonos 2023. El Fiduciario podrad aceptar el reemplazo de los Contratos de
Arrendamiento cedidos al Fiduciario a solicitud del Emisor siempre ¥ cuando el Emisor esté en cumplimiento con los
términos y condiciones establecidos en el Bono y el Prospecto Informativo antes y después de dicho reemplazo.

1. Bienes Inmuebles

A continuacion se presenta ¢l detalle y los valores de mercado de los Bienes Inmuebles que ¢l Emisor mantiene
actualmente hipotecados a favor del Agente Fiduciario en virtud del Fideicomiso de Garantia, segin avalios
practicados por las empresas A.LR. Avalios. Tanto la copia de estos avaliios, como copia de las polizas de seguro que
amparan todas estas fincas reposan en los expedientes de la SMV, 1os cuales se encuentran disponibles a los Tenedores
Registrados.
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Folio Nombre de Ubicacidn C ol r Area (m°) Valor de Venta Empresa Fecha de

Referencia del Rapida (U'SS) Avaluadora Avaluo
Inmueble

Ceptro de
857y 1,778 ﬁ;% Distribucién e 2,003 60,017.18 9.450,060.00 ALR Avalios | 10ene2023
Agencias Feduro acie
Agencias Feduro - Belisario
193,772 193772(F) | Parque Industrial Poras, 8405 50,079.75 3645000000 | ALR Avalios | Dfiene2023
Milla 8 Panama
Agencias Feduro .
78320y 73466 | S20(F)y Boulevard Bl Betania, 8705 | 733139 1323000000 | ALRAvalios | 05enef2023
73466 (F) Dorado Panamg |
Agencias Feduro David, . P
322671 322671 (F) e o 4510 25.067.10 10350,00000 | AIR Avalitos | I4ienef2023
15404 (F),
15404, 13001, 13001 (F), Charrera,
15335, 111723, 15335 (F), Terreno Panamd s60vgcor | 4BOTLEL | 498825000 AIR Avalios | Odong/2023
105701, HIRS F)y Oeste ¥
105701(F).
Toml 74,468,250,00

Segin los avalios presentados por A.LR. Avallos, el valor de los Bienes Inmuebles en gatantia es de US$74,468,250

A.LR. Avaluos surge a mediados del afio 2001, como parte del Grupo A.LR., dedicada exclusivamente a atender el
campo de avaldos e inspecciones. A.LR. cuenta con un personal altamente capacitado cubriendo la Repiiblica de
Panama y actualmente es uno de los lideres en el campo de avalios siendo aceptado por instituciones financieras,
aseguradoras y fodos los bancos del centro bancario nacional entre otros.

2. Contratos de Arrendamiento

En adicion a la garantia hipotecaria, los Bonos 2023 estaran también garantizados por la cesion irrevocable e incondicional
de los canones derivados de los Contratos de Arrendamiento de los almacenes, locales, oficinas y bodegas propiedades
del Emisor, celebrado con cada arrendatario, cuyo valor sea suficiente para satisfacer la Cobertura de Servicio de Deuda,
y la cesi6n condicional de dichos Contratos de Arrendamiento, a favor del Fideicomiso de Garantia mediante el Cantrato
de Cesion que sera enmendado antes de la Fecha de Oferta de la tnica Serie de los Bonos 2023. El perfeccionamiento
de la cesion condicional de los Contratos de Arrendamiento estar4 sujeta a las siguientes condiciones suspensivas: (i) que
el Agente Fiduciario haya recibido del Agente de Pago una Declaracion de Vencimiento Anticipado, (ii) que la respectiva
contraparte del Contrato de Arrendamiento de que se trata haya recibido una notificacion por escrito del Agente Fiduciario
informando de dicho incumplimiento, y (iii) que el Agente Fiduciario notifique a dicha coniraparte, la persona o enfidad
que sucedera como cesionario al Emisor como parte en el Contrato de Arrendamiento de que se trata, y que podra ser el
Agente Fiduciario y/o un cesionario designado.

Los Contratos de Arrendamiento deberin cumplir en todo momento, con las siguientes condiciones:

1. Los contratos deberdn tener un plazo minimo de diez (10) afios para las empresas operativas relacionadas al
Emisor.

2. Los contratos con terceros deberan tener un plazo minimo de cinco (5) afios, renovables por un (1) periodo
de cinco (5) afios o un plazo aceptable por el Agente Estructurador.

3. Contener clausulas de aumentos anuales por incrementos de inflacién o tasas de interés de referencia del
mercado, entre otros, a requerimiento del Agente Estructurador.

4. No podrén ser modificados en cuanto a plazos, cinones o penalidades sin la previa autorizacién del Agente
Fiduciario.

5. Los contratos con las empresas operativas relacionadas al Emisor deberan contar con clausulas de no-salida
por un periodo pre establecido de al menos tres (3) afios,

6. Establecer penalidades por cancelacion anticipada, aceptables al Agente de Pago o de acuerdo a lo siguiente:
(i) entre el afio tres (3) y cinco (5) una penalidad equivalente al canon de arrendamiento remanente en el
contrato hasta el quinto (5to) afio, con un minimo de doce (12) meses de alquileres, y (ii) durante los afios
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seis (6) al diez (10) una penalidad equivalente a los cinones de arrendamiento correspondientes a doce (12)

meses de alquileres, independientemente de la fecha de la cancelacion. Los fondos pagados en concepto de

penalidades se depositarian en la Cuenta de Reserva hasta que dicho bien sea arrendado nuevamente con un

contrato de igual o mayor valor econdémico en cuyo caso los fondos serian parcial o totalmente devueltos al

Emisor. Esta penalidad no aplicara si el Emisor vende los Bienes Inmuebles que conlieve a la cancelacién de

los contratos antes del plazo estipulado y redime parcialmente y anticipadamente los Bonos 2023 producto

de dicha venta.

Incluir penalidades por cuotas atrasadas.

Especificar que todos los gastos de mantenimiento, administrativos, de impuestos y otros relacionados con los

bienes arrendados sean cubiertos por ¢l arrendatario.

9. Incluir cualesquiera otras clausulas usuales para este tipo de contratos ¥ que sean requeridas por el Agente
Estructurador y sus Asesores Legales.

e

En el evento que alguno de los Contratos de Arrendamiento cedidos se venza ¥ no sea renovado, o fuese cancelado
por el arrendatario antes del vencimiento estipulado en el contrato, y por tal motivo el Emisor no cumpla con la
Cobertura de Servicio de Deuda establecida en la Seccidn IT1.A.15.¢ este Prospecto Informativo, el Emisor estard
obligado a reemplazar dicho contrato por otro de igual o mayor valor econémico en un plazo no mayor de dos (2)
meses y, de no lograr reemplazarlo en dicho plazo, ¢l Emisor debera depositar en la Cuenta de Conceniracion
mensvalmente los montos necesarios para cumplir con la Cobertura de Servicio de Deuda hasta tanto logre reemplazar
dicho contrato por otro de igual o mayor valor econémico y cumpla con la Cobertura de Servicio de Deuda.

Sin perjuicio de lo antes expuesto, queda entendido y convenido que el Agente Fiduciario a solicitud del Emisor podra
autorizar la liberacion de los Contratos de Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de Garantia, asi como autorizar el
reemplazo de los mismos por otros. siempre y cuando [a Cobertura de Servicio de Deuda sea de al menos uno punto
treinta veces (1.30x).

A la Fecha de Oferta de esta Emisién, el Emisor mantiene arrendados los inmuebles comerciales e industriales ubicados
en las fincas (i) 857 ubicada en Aguadulce en la Provincia de Coclé, (ii) 193,772 ubicada en el Parque Industrial Milla 8
en la Provincia de Panamd, (jii) 78,320 y 73,466 ubicadas en el Boulevard El Dorado en la Provincia de Panama, y (iv)
322,671 ubicada en David en la Provincia de Chiriqui, mediante un solo contrato de arrendamiento con ur finico cliente,
Agencias Feduro, 5.A. El Contrato de Arrendamiento de Feduro representa un canon mensual total cedido al F ideicomiso
de US$710,000.00 y tiene un plazo de 10 afios a partir del 1 de junio de 2018.

3. Cuentas Fiduciarias

El Fideicomiso de Garantia mantiene las Cuentas Fiduciarias que se detallan a continuacion, las cuales se encuentran
establecidas por el Agente Fiduciario en Banistmo, S.A. ¥ que, hasta tanto los Bonos 2019 hayan sido cancelados,
tienen [as caracteristicas y usos aplicables en funcién de los Bonos 2019, conforme a lo establecido en el Fideicomiso de
Garantia, Una vez enmendado el Fideicomiso de Garantia, y cancelados los Bonos 2019, las Cuentas Fiduciarias serdn
las siguientes y tendran las caracterfsticas principales detalladas a continuacion en funcién de los Bonos 2023 conforme a
lo establecido en el Fideicomiso de Garantia enmendado:

Cuenta de Concentracidn

El Agente Fiduciario mantendra una cuenta (!a “Cuenta de Concentracién™), en la cual se depositaran los flujos
provenientes de los canones de arrendamiento derivados de los Contratos de Arrendamiento cedidos al Fideicomiso de
Garantia, al igual que los flujos derivados de la cesién de las Cuentas por Cobrar Relacionadas. Fl Agente Fiduciario
utilizard dichos flujos para realizar los siguientes pagos en forma de cascada, de acuerdo al siguiente orden de prioridades:

(a) Primero, para pagar para pagar las comisiones del Agente Estructurador, Agente de Pago, Agente Fiduciario,
y cualquier otro gasto o comision relacionado con la emisién de Bonos 2023;

(b} Segundo, para el pago mensual de las cuentas administrativas y de mantenimiento relacionadas con los
Bienes Inmuebles oforgados en garantia, no pagadas por el arrendatario segin los Contratos de
Arrendamiento, segin presupuesto presentado y aprobado anualmente por el Agente Administrativo;

(¢} Tercero, para el pago de intereses de los Bonos 2023;

(d) Cuarto, para el pago de capital de los Bonos 2023.
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(e) Quinto, para transferir a la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuds, los fondos necesarios para que ésta mangenga
el Balance Requerido, segiin dicho término se define mds adelante.

(f) Sexto, para el page de dividendos y mejoras a las propiedades u otras Inversiones de Capital, siempre y cuando
el Emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de los Bonos 2023 y mantenga una
Cobertura de Servicio de Deuda minima de 1.30 veces en los altimos doce 12) meses a la fecha de dicho cifculo.

Cuenia de Reserva de Servicio de Denda

El Agente Fiduciario mantendra una cuenta de ahorros (la “Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda™) en la cual se
depositarin y mantendran en todo momento fondos suficientes para cubrir los préximos tres (3) meses de pagos de
capital e intereses de los Bonos 2023 que hayan sido emitidos y en circulacién (el “Balance Requerido™).

Dicha cuenta se encuentra actualmente fondeada con dineros obtenidos por el Emisor de la Emisién de los Bonos
2019y una vez dichos Bonos 2019 sean repagados con los fondos de los Bonos 2023, el Emisor utilizara una parte de
los Bonos 2023 para fondear la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, ¥ posteriormente con fondos que seran
transferidos por el Agente Fiduciario de la Cuenta de Concentracion.

El Emisor tendra la opcién de cubrir el Balance Requerido mediante la entrega de una carta de crédito “stand by”
incondicional e irrevocable, pagadera a requerimiento del Agente Fiduciario como ¥inico beneficiario, emitida por un
Banco Elegible (la “Carta de Crédito™) por un monto que, sumado a los fondos depositados en la Cuenta de Reserva
de Servicio de Deuda (si los hubiere), cubran o sean al menos iguales al Balance Requerido. La Carta de Crédito de
Reserva de Servicio de Deuda serd pagadera con el solo requerimiento de pago que haga el Agente Fiduciario al banco
emisor.

Adicionalmente, se depositardn en esta cuenta los fondos pagados al Emisor en concepto de penalidades por
cancelacion anticipada de cualquiera de los Contratos de Arrendamiento cedidos en garantia de los Bonos 2023. Estos
fondos deberan mantenerse en la Cuenta de Reserva hasta tanto el Emisor logre reemplazar dichos coniratos con otro
u otros por igual valor econémico dejado de percibir, en cuyo caso, dichos fondos serfan parcial o totalmente devueltos
al Emisor.

Los fondos depositados en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, incluyendo aquellos que se paguen bajo la
Carta de Crédito, podran ser utilizados por el Agente Fiduciario en el evento que no existan fondos suficientes en la
Cuenta de Concentracién para cubrir el pago de capital e intereses de los Bonos 2023 en un Dia de Pago de Intereses.
En el evento que el Agente Fiduciario debite total o parcialmente la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda para el
pago de cualquier suma adeudada bajo los Bonos 2023 o que de cualquier otra forma la respectiva Cuenta de Reserva
de Servicio de Deuda deje de tener el Balance Requerido, el Fiduciario debera transferir prontamente de la Cuenta de
Concentracion respectiva aquel monto necesario para que la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda vuelva a tener
el Balance Requerido. Si transcurridos sesenta (60) dias calendario desde el débito de la Cuenta de Reserva de Servicio
de Deuda, la Cuenta de Concentracion respectiva no tuviese los fondos necesarios para hacer la transferencia, el
Fiduciario requerird al Emisor que realice el aporte de los fondos necesarios para cumplir con el Balance Requerido.

Los fondos en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda podrén ser invertidos en cuentas de ahotro, depdsitos a
piazo fijo con un plazo méximo de hasta noventa (90} dias calendario y en tftulos valores liquidos que scan aceptables
al Emisor y al Agente Fiduciario.

4. Prenda de Acciones

Los Bonos 2023 estarén también garantizados por una prenda mercantil otorgada por los Garantes Prendarios sobre
1,108.755 de acciones de G.B. Group que mantienen los Garantes Prendarios, la cual se encuentra constituida mediante
un contrato de prenda entre los Garantes Prendarios y el Agente Fiduciario suscrito ¢l 13 de marzo de 2019, segin el
mismo sea enmendado de tiempo en tiempo. Las acciones pignoradas (las “Acciones Pignoradas™) incluyen:

(i) 26,928 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por el certificado
de acciones niimero 366 expedido el dia 6 de junio de 2007;

(ii) 376,608 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por el certificado
de acciones niimero 367 expedido el dia 6 de junio de 2007;

(e
4%



(iii) 8,652 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por el certificado de
acciones nimero 501 expedido el dia 29 de junio de 2009;

(iv) 18,741 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por &l certificado
de acciones niimero 549 expedido el dia 25 de junio de 2010;
(v) 16,731 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por ¢l certificado

de acciones niimero 550 expedido ¢l dia 25 de junio de 2010;

(vi) 24,042 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por el certificado
de acciones niimero 562 expedido el dia 13 de julio de 2010;

(vii) 336,243 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por el certificado
de acciones nimero 563 expedido el dia 13 de julio de 2010;

(viii) 9,510 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, representadas por el certificado de
acciones namero 564 expedido el dia 13 de julio de 2010;

(ix) 15,262 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Agencias Feduro, represeniadas por el certificado
de acciones niimero 595 expedido el dia 27 de septiembre de 2010;

x) 158,115 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Grupo Feduro, representadas por el certificado de
acciones niimero 368 expedido el dia 6 de junio de 2007:

(xi) 6,667 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Grupo Feduro, representadas por ¢l certificado de
acciones niimero 505 expedido el dia 29 de junio de 2009;

(xii) 106,197 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Grupo Feduro, representadas por el certificado de
acciones niimero 551 expedido el dia 25 de junio de 2010; ¥

(xiii) 5,059 acciones comunes de G.B. Group, propiedad de Grupo Feduro, representadas por el certificado de
acciones niimero 596 expedido el dia 27 de septiembre de 2010.

Al 30 de septiembre de 2023 el valor de [as 1,108,755 acciones de G.B. Group otorgadas en prenda tienen una valor de
mercado de US$35,480,160, o 175$32.00 por accién, segln las mismas se cotizan en Latinex, lo que implica que el 60%
de su valor de mercado equivale a UUS$$21,288,096.00. Para medir el valor de mercado total de las Acciones Pignoradas
otorgadas en prenda en una fecha determinada se tomard el precio de cotizacién reflejado en el sistema de Latinex al cierre
de dicha fecha multiplicado por el nimero de acciones otorgadas en prenda.

En caso de que se reciba del Agente de Pago una Declaracion de Vencimiento Anticipado, se tomard una o mas de las
siguientes medidas en caso de ejecucién del contrato de prenda:
(2) Recibir todos los dividendos en efectivo o especie v cualesquiera otras distribuciones y pagos que tenga derecho
a recibir los Garantes Prendarios respecto a las Acciones Pignoradas;
(b) Sujeto a que haya obtenido previamente la autorizacién de la Superintendencia de Bancos de Panama, ejercer en
forma razonable todos los derechos de un accionista de las Acciones Pignoradas;
(c) En cualquier momento, ¥ de tiempo en tiempo:
i Venta o disposicién. Vender, ceder, enajenar y de cualquier otra forma disponer de todo o parte de las
Acciones Pignoradas. En caso que las acciones se mantengan listadas en Latinex, se medira el valor de
mercado total de las Acciones Pignoradas otorgada en prenda en una fecha determinada ¥ se tomara el
precio de cotizacion reflejado en el sistema de Latinex al cierre de dicha fecha multiplicado por el
nimero de acciones pignoradas otorgadas en prenda;
ii.  Autorizacion para la venta de los Acciones Pignoradas. En caso de ser necesario, que se obtenga
previamente la aprobacién o autorizacion o que se envie notificacién de la Superintendencia de Bancos
de Panami

5. Generales del Fideicomiso de Garantia
Ei Fideicomiso de Garantia esta sujeto a las leyes de Ia Reptblica de Panama.
Dicho Fideicomiso de Garantia esta constituido ¢n la Ciudad de Panama y tiene su domicilio en las oficinas del Agente
Fiduciario. El Agente Fiduciario no podra disponer del Patrimonio Fideicomitido en forma contraria o distinta a la
establecida en el Fideicomiso de Garantfa.
El objetivo del Fideicomiso de Garantia es actualmente garantizar las obligaciones a cargo del Emisor derivadas de

los Bonos 2019. No obstante, una vez enmendado el Fideicomiso de Garantia y cancelados los Bonos 2019, la finalidad
del Fideicomiso serd garantizar los Bonos 2023 de esta Emision.
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El Agente Fiduciario es Banistmo Investment Corporation S.A. una sociedad anénima organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Repiblica de Panamé, inscrita a la Ficha ciento ochenta mil quinientos noventa vy ocho
(180598), Rollo diecinueve mil ochocientos treinta y ocho (19838) e Imagen sesenta y dos (62), de Ia Seccidn
Mercantil del Registro Piiblico con licencia fiduciaria nimero tres-noventa y tres (3-93) del 26 de octubre de 1993,y
domicilio en:

BANISTMO INVESTMENT CORPORATION S.A.
Agente Fiduciario
Casa Matriz, Edificio Torre Banistmo
Calle 50, Piso 9
Apartado 0834-00076
Panami, Reptiblica de Panama
Atencion: Zelideth Choy
zelideth.c.choy@banistmo.com
Telefono 321-7299 / Fax 370-8246

La persona encargada del Fideicomiso de Garantia por parte del Agente Fiduciario es Zelideth Choy. El Agente
Fiduciario se dedica exclusivamente a la administracion de fideicomisos y no ha sido objeto de ninguna sancién en
firme por parte de su ente supervisor.

Banco General, 8.A. actuard como Agente de Pago de la Emision y también se ha comprometido a suscribir, segiin
Contrato de Suscripcion fechado 2 de febrero de 2024, hasta Veintitrés Millones Ochocientos Treinta y Dos Mil
Délares (US$23,832,000) de los Bonos 2023 de la Emisién.

ElFideicomitente del Fideicomiso de Garantia es ¢l Emisor; es decir, la sociedad Latsons Realty Investment Company,
S.A.y su direccién completa y demas datos de contacto son las siguientes:

LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S.A.
Edificio Feduro, Local N°36
Avenidas Ricardo I. Alfaro y Miguel. A Brostella
Apartado 0819-06660
Panamd, Repablica de Panama
Atencién: Gil. A Moreno
gamoreno@feduro.net
Teléfono 304-4100 / Fax 304-4228

Los bienes objeto del Fideicomiso de Garantia son propiedad del Emisor, salvo por las 1,108,755 acciones de G.B.
Group que mantienen los Garantes Prendarios.

Las sociedades Agencias Feduro y Grupo Feduro actuaran como Garantes Prendarios de los Bonos 2023, y su
direccién completa y demas datos de contacto son las siguientes:

AGENCIAS FEDURO, S.A. Y GRUPO FEDURO, S.A.
Edificio Feduro, Local N°36
Avenidas Ricardo J. Alfaro y Miguel. A Brostella
Apartado 0819-06989
Panamd, Repiblica de Panama
Atencibn: Gil. A Moreno
gamoreno@feduro.net
Teléfono 304-4257 / Fax 304-4228

El Emisor y los Garantes Prendarios son parte del grupo corporativo Grupo Feduro. Adicionalmente Agencias Feduro
es el arrendatario de los Bienes Inmuebles del Emisor.
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El Fideicomiso de Garantfa tiene actualmente como beneficiarios a los Tenedores Registrados de los Bonos 2019,
como beneficiarios primarios. No obstante, una vez enmendado el Fideicomiso de Garantia, y cancelado los Bonos
2019, los beneficiarios primarios del Fideicomiso de Garantia seran los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 de
esta Emision.

Corresponden al Emisor las siguientes obligaciones:

1. Mientras existan saldos adeudados bajo los Bonos 2023 emitidos y en circulacion, el Emisor, en su condicién
de Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia, esta obligado a cumplir con las Obligaciones de Hacer, No
Hacer y Condiciones Financieras establecidas en este Prospecto Informativo y adicionalmente, el
Fideicomitente se obliga a depositar en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, los fondos que deba
recibir de los arrendatarios en concepto de penalidades por la cancelacién anticipada de cualquiera de los
Contratos de Arrendamiento cedidos en garantia.

2, El Fideicomiso de Garantia es oneroso y el Agente Fiduciario cobrard una comisién anual de US$15,000 la
cual debera ser cancelada por el Emisor. En caso de que el Emisor no pague esta remuneracién del Fiduciario,
el Emisor deberd informar inmediatamente a la Superintendencia del Mercado de Valores, explicandole las
razones de ese impage o morosidad, y el Fiduciario (i) podra informarlo de forma inmediata dicha
irregularidad y (ii) estara autorizado a descontar la misma del Patrimonio Fideicomitido, lo cual pudiera
afectar en dltima instancia a los Tenedores Registrados ya que el descuento de dicha comision, pudiera
disminuir el Patrimonio Fideicomitido.

3. No existe gasto alguno relacionado con el Fideicomiso de Garantia que corresponda pagar a los Tenedores
Registrados.

El Agente Fiduciario no estd sujeto ni a prohibiciones ni a limitaciones especiales.

En caso de redenciones parciales de los Bonos 2023, el Agente Fiduciario, a solicitud del Emisor, podra autorizar la
liberacién de los gravimenes constituidos sobre alguno de los Bienes Inmuebles hipotecados y las Acciones
Pignoradas siempre y cuando siga cumpliendo con la Cobertura de Garantias, o cancelar las cesiones de canones de
alguno de los Contratos de Arrendamiento cedidos, siempre y cuando se cumpla con la Cobertura de Servicio de
Deuda. No se requerira el consentimiento de los Tenedores siempre que se cumpla con las coberturas requeridas.

Igualmente, el Agente Fiduciario podra autorizar el reemplazo de los Bienes Inmuebles hipotecados, siempre y cuando
el Emisor siga cumpliendo con la Cobertura de Garantias una vez se realice el reemplazo de los Bienes ITnmuebles; o
¢l reemplazo de ciertas cesiones de canones de Contratos de Arrendamiento, siempre y cuando el Emisor cumpla con
la Cobertura de Servicio de Deuda. No se requerira el consentimiento de los Tenedores siempre que se cumpla con las
coberturas requeridas.

El Fideicomiso de Garantia establece que el Patrimonio Fideicomitido constituira un patrimonio separado de los bienes
personales del Agente Fiduciario y del Fideicomitente para todos los efectos legales, y, en consecuencia, los bienes
que lo conforman no podrén ser secuestrados ni embargados, salve por obligaciones incurridas o dafios causados con
la ejecucién del Fideicomiso de Garantia, o por terceros cuando dicho Patrimonio Fideicomitido se hubieren
traspasado al Fideicomiso de Garantia o retenido comprobadamente en fraude ¥ perjuicio de sus derechos.

El Fideicomiso no contempla instrucciones del Fideicomitente er cuanto a que ¢l Agente Fiduciario le esté prohibido
o no: (i) Invertir los bienes fideicomitentes en acciones de la empresa fiduciaria y en otros bienes de su propiedad, asi
como en acciones o bienes de empresas en las cuales tenga participacién o en las que sus directores sean socios,
directivos, asesores o consejeros; (i} otorgar préstamos con fondos del fideicomiso a sus dignatarios, directores,
accionistas, empleados, empresas subsidiarias, afiliadas o relacionada; (iii) adquirir por si o por interpdsita persona,
los bienes dados en fideicomiso.

Ei Agente Fiduciario no podré disponer del Patrimonio Fideicomitido en forma contraria o distinta a lo establecido en
el Fideicomiso.

El Agente Fiduciario no estd obligado a dar caucién ni fianza especial alguna de buen manejo a favor del
Fideicomitente o de cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 de la Emisi6n.
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El Agente Fiduciario cuenta con facultades para autorizar sustitucién de garantias otorgadas por el Emisor, segiin se
establece en esta Seccién I11.G.

El Agente Fiduciario acatara lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso respecto de la acumulacion, distribucién o
disposicién de los bienes, rentas y productos de los bienes dados en fideicomiso.

No existe gasto alguno relacionado con el Fideicomiso que corresponda pagar a los Tenedores Registrados.

6. Principales Deberes, Responsabilidades y Facultades del Agente Fiduciario y del Emisor, en su calidad
de Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia

Los deberes, responsabilidades y facultades de! Agente Fiduciario se circunscriben tnica y exclusivamente a los que
se especifican en el Fideicomiso de Garantia y son los siguientes:

L.

m:

10.

I1.

Aceptar los gravimenes de primera hipoteca y anticresis que se constituyen a su favor sobre los Bienes
Inmucbles propiedad del Emisor y cualesquiera otras garantias permitidas que se constituirn a favor del
Fideicomiso.

Aceptar la cesion irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento derivados de Jos Contratos de
Arrendamiento sobre los Bienes Inmuebles hipotecados, y la cesién condicional de dichos Contratos de
Arrendamiento.

Aceptar la cesion irrevocable e incondicional de los ingresos provenientes de los intereses devengados y pagos
de capital de las Cuentas por Cobrar Relacionadas.

Administrar el Patrimonio Fideicomitido, para lo cual el Fiduciario queda autorizado para administrar los
dineros depositados en las Cuentas Fiduciarias de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso.

Proceder con la ejecucién de la primera hipoteca y anticresis que se constituyen a favor del Agente Fiduciario
mediante el Contrato de Hipoteca, la ejecucion de las cesiones del Contrato de Cesion o de la ejecucion del
Contrato de Prenda constituida conforme al Contrato de Prenda, en caso de que ello sea necesario para lograr
los fines del Fideicomiso. Las sumas de dinero que obtenga el Agente Fiduciario con la ejecucion de dichas
garantias serdn entregadas al Agente de Pago, Registro y Transferencia, segin lo expresado en el Contrato
de Fideicomiso,

Recibir, en fideicomiso, las sumas de dinero que constituyen el Patrimonio Fideicomitido.

Proceder con la entrega de todo o parte (segiin se requiera y coiresponda) del producto liquido dei Patrimonio
Fideicomitido al Agente de Pago, Registro v Transferencia de los Bonos 2023, a solicitud escrita de éste, y
en caso de que se dé cualquier de las Causales de Aporte en Relacién con los Bonos 2023 (seglin este término
se define en el Contrato de Fideicomiso), con el objeto de que se utilicen los dineros que se vayan entregando
para pagar el capital y/o los intereses adeudados por el Fideicomitente por virtud de los Bonos 2023. Queda
entendido y convenido que dichas sumas sern distribuidas por el Agente de Pago, Registro y Transferencia,
a prorrata de las sumas totales adeudadas por el Fideicomitente por virtud de los Bonos 2023 de la Emisién.
Proceder con la liberacion de los gravamenes hipotecarios y anticréticos que se constituyen a su favor (i)
cuando el Fideicomiso se extinga, o (ii) cuando el Agente Fiduciario cuente con el consentimiento expreso y
por escrito de una Stiper Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos 2023, salvo aquellas liberaciones
contempladas en este Prospecto que no requeriran aprobacién de los Tenedores Registrados.

Liberar las garantias constituidas a favor del Fideicomiso (incluyendo los gravamenes de primera hipoteca y
anticresis sobre Jos Bienes Inmuebles propiedad del Emisor) a solicitud del Emisor, previa autorizacion de la
Super Mayoria de Tenedores Registrados, siempre v cuando el Emisor este en cumplimiento con la Cobertura
de Garantjas después de dicha liberacién y con los demas términos y condiciones establecidos en este
Prospecto Informativo.

Aceptar el reemplazo de los canones de arrendamiento cedidos al Fideicomiso a solicitud del Emisor, siempre
y cuando el Emisor este en cumplimiento con la Cobertura de Servicio de Deuda y con los demas términos y
condiciones establecidos en este Prospecto Informativo.

Ante la notificacién de la ocurrencia de un Evento de Vencimiento Anticipado, el Fiduciario debers efectuar
todos los actos inherentes a su cargo para salvaguardar los intereses de los Tenedores de Bonos 2023,
conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

2. Cumplir con las obligaciones que le impone el Contrato de Fideicomiso con el cuidado y la diligencia de un

buen padre de familia.
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13.

14,

16.

17.

18.

19.

20.

21

22

23.

24,

25.

Rendir cuenta de su gestién al Fideicomitente por lo menos de forma anual, asf como al finalizar este
Fideicomiso.

Deducir del Patrimonio Fideicomitido, de acuerdo a lo dispuesto en el Contrato de Fideicomiso, las sumas
debidas a su favor por los servicios prestados en ocasién del ejercicio del Fideicomiso, asi como en concepto
de gastos, costos y tributos causados por la celebracién y ejecucion del mismo.

- Contratar los servicios razonables de asesorfa legal y de otros servicios profesionales para la gjecucion y

prestacion de los servicios o funciones a ser realizados en virtud del Contrato de Fideicomiso.

Suministrar toda la informacion que le solicite el Agente de Pago por cuenta de los Tenedores Registrados
de los Bonos 2023.

Comunicar al Agente de Pago para su respectiva divulgacion a los Tenedores Registrados de los Bonos 2023,
a través de los respectivos Puestos de Bolsa, cualquier incumplimiento del Fideicomitente en relacion al
Fideicomiso. Para aquellos Tenedores Registrados que tengan Bonos Individuales, la comunicacion se hard
en la direccion que tenga anotada el Agente de Pago en su registro.

Ante fa ocurrencia de un incumplimiento de las obligaciones del Fideicomitente, el Fiduciario deberd
suministrar de informacién relevante a los Tenedores Registrados de la Emision, a la Bolsa Latinoamericana
de Valores, S.A., y a la Superintendencia del Mercado de Valores de Panami.

Suministrar informacion, documento o explicacion que requiera la Superintendencia del Mercado de Valores,
la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A., en los plazos que dichas autoridades requieran.

Remitir al Emisor, para su respectiva presentacién junto con el informe trimestral (IN-T) a la
Superintendencia del Mercado de Valores, una certificacién en la cual consten los bienes y derechos que
conformen el Patrimonio Fideicomitido.

Informar a la SMV, a las organizaciones autorreguladas y a los inversionistas en caso de incumplimiento del
Emisor con relacién al traspaso de los bienes para el perfeccionamiento del Fideicomiso.

Remitir al Fideicomitente, para su respectiva presentacién junto con en el informe anual {IN-A) a Ia
Superintendencia del Mercado de Valores, un estado financiero aunditado, cuyo costo de dicha auditoria
debera ser cubierto por el Fideicomitente.

Contra la expedicién de una Declaracién de Vencimiento Anticipado, solicitar al Fideicomitente que haga un
aporte extraordinario de dinero en efectivo al Fideicomiso de Garantia por el monto que sea necesario para
cubrir el capital de los Bonos 2023 de esta Emisién expedidos y en circulacion, los intereses devengados por
los mismos, ya sean moratorios u ordinatios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas
adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 de esta Emision.

En caso de redenciones parciales de los Bonos 2023, el Agente Fiduciario podra liberar ciertas Fincas y
Acciones Pignoradas, o cancelar ciertas cesiones de cdnones de Contratos de Arrendamiento, siempre y
cuando se cumpla con la Cobertura de Garantias y la Cobertura de Servicio de Deuda.

El Agente Fiduciario podr4 reemplazar, previa autorizacién de la Super Mayoria de Tenedores Registrados,
los Bienes Inmuebles hipotecados a su favor, siempre y cuando el Emisor siga cumpliendo con fa Cobertura
de Garantias una vez se realice el reemplazo de los Bienes Inmuebles; o el reemplazo de ciertas cesiones de
canones de Contratos de Arrendamiento, siempre y cuando el Fideicomitente cumpla con la Cobertura de
Servicio de Deuda. No se requerird el consentimiento de los Tenedores siempre que se cumpla con las
coberturas requeridas.Aquellos otros establecidos en el Contrato de Fideicomiso y en la Ley.

Corresponden al Emisor en su calidad de Fideicomitente del Fideicomiso de Garantia las siguientes obligaciones:

[

Mantener los montos mfnimos requeridos para fa Cuenta de Concentracion v la Cuenta de Reserva.
Antes de la Fecha de Oferta de la dnica Serie de los Bonos 2023,enmendar la Primera Hipoteca y
Anticresis sobre los Bienes Inmuebles descritos en la Seccién 11L.G.1 de este Prospecto Informativo ,
para incorporar una referencia expresa a las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2023 como
obligaciones garantizadas secundarias, de manera que una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas
de los Bonos 2019, estas garantias no terminaran si no que continuaran en plena vigencia y efecto para
garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023, y mantener ¢l endoso
de las pélizas de seguro sobre dichos hienes, al tenor de lo establecido en la Seccién [ILG.1 de este
Prospecto Informativo

Antes de la Fecha de Oferta de la inica Serie de los Bonos 2023, enmendar el Conirato de Prenda sobre
1,108,755 de acciones de G.B. Group que mantienen los Garantes Prendarios, para incorporar una
referencia expresa a las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2023 como obligaciones
garantizadas secundarias, de manera que una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas de los Bonos
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2019, estas garantias no terminaran si no que continuaran en plena vigencia y efecto para garantizar el

cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023.

Antes de la Fecha de Oferta de la dnica Serie de los Bonos 2023, enmendar el Contrato de Cesién para

incorporar una referencia expresa a las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos 2023 como

obligaciones garantizadas secundarias, de manera que una vez canceladas las Obligaciones Garantizadas
de los Bonos 2019, estas garantias no terminarén si no que continuarén en plena vigencia y efecto para

garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas de los Bonos 2023,

En caso de que exista un Evento de Vencimiento Anticipado, el Fideicomitente debera otorgar poder

especial al Fiduciario, a2 mAs tardar a los cinco (5) Dias H4biles de la fecha en que le sea requerido por

el Fiduciario, para que pueda renegociar, ceder y traspasar los Contratos de Arrendamiento, asi como
sustituirse en el Fideicomitente, segin corresponda, para el cobro de los Canones de Arrendamiento, en
el caso que éste asi lo dispusiere.

Realizar todas las gestiones que sean necesarias para que se perfeccionen las Garantias correspondientes

y necesarias para cumplir con la Cobertura de Garantias, tomando en consideracién el monto de los

Bonos 2023 que se va & emitir, lo que implica, sin limitar, el mantenimiento y aumento de ser aplicable,

de las hipotecas existentes sobre las Fincas, la adicién hipotecaria de nuevas fincas ¥ el aumento de la

Cobertura de Servicio de Deuda, cumpliendo con los mismos tiempos requeridos para la constitucién de

Garantias de los Bonos 2023. En este sentido, ante la pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacion

de las garantias otorgadas a favor del Fideicomiso de Garantia hasta el punto en el que se conviertan en

insuficientes para garantizar la totalidad de los Bonos 2023 emitidos ¥ en circulacidn en ese momento,
el Fideicomitente estard obligado a aportar garantias adicionales ya sean en efectivo, propiedades
adicionales o cualquier otro activo al Fideicomiso de Garantfa, dentro de un plazo de noventa (90) dias

calendario desde la ocurrencia de la pérdida parcial o total, la desmejora o depreciacion, en monto y

forma aceptables al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro y Transferencia.

a. En caso que se produzca un Evento Catastréfico que ocasione dafios a los Bienes Inmuebles por un
monto igual o menor a Doscientos Cincuenta Mil Délares ($250,000.00), el Agente Fiduciario,
deberd transferir el Pago de Seguro de la Cuenta de Concentracién a una cuenta operativa del
Fideicomitente, la cual no formard parte de las Cuentas Fiduciarias, de manera tal que el
Fideicomitente use dicho monto para reparar los dafios causados o reembolsar los gastos ya
incurridos en su reparacién de conformidad con lo dispuesto en el plan de accién que prepare el
Fideicomitente, debiendo el Fideicomitente Ginicamente entregar al Agente Administrativo, y al
Agenie Fiduciario para que mantenga en custodia, dicho plan de accién identificando las acciones
que se realizardn para restaurar los Bienes Inmuebles objeto del Evento Catastréfico, sin necesidad
de que dicho plan deba ser aprobado por la Sitper Mayorfa de los Tenedores Registrados de los
Bonos 2023.

b. En caso que se produzca un Evento Catastréfico que ocasione daiios a los Bienes Inmuebies por un
monto mayor a Doscientos Cincuenta Mil Délares ($250,000.00), el Fideicomitente deberd
presentar al Agente Administrativo y al Agente Fiduciario, un plan con informacién veraz, precisa
y suficiente en el que se identificaran las acciones puntuales ¥ concretas que se realizardn para
restaurar los Bienes Inmuebles objeto del Evento Catastréfico, para que el mismo sea sometido para
aprobacion por parte de la Stiper Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 (através
del Agente de Pago), quienes de no manifestar su aprobacién de dicho plan en un plazo de treinta
(30) dias calendario, contados a partir de la fecha en que ¢l plan le haya sido presentado al Agente
Administrativo y al Agente Fiduciario el mismo se entendera aprobado. En el evento que el plan de
accion sea aprobado, el Agente Fiduciario, debera transferir el Pago de Seguro de la Cuenta de
Concentracién a una cuenta operativa del Fideicomitente, la cual no formara parte de las Cuentas
Fiduciarias, de manera tal que el Fideicomitente use dicho monto para reparar los dafios causados o
reembolsar los gastos ya incurridos en su reparacién de conformidad con lo dispuesto en el plan de
accion.

¢.  No obstante lo anterior, en el evento de que la Stiper Mayoria de los Tenedores Regisirados de los
Bonos 2023 no apruebe el plan de accion y asi lo manifieste dentro del plazo otorgado para ¢llo,
queda entendido que el Pago de Seguro sera utilizado en aquella forma que instruya la Stper
Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 a través del Agente de Pago al Apente
Fiduciario incluyendo, sin limitacion, la realizacién de un prepago obligatorio a los Tenedores de
los Bonos 2023 hasta por el monto total del Pago de Seguro.
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10.

11.

2.

13.

14.

15.

16.

17.
18.

15.

20,

21.

22,

23.

24,

25,

Realizar todas las gestiones necesarias a fin de que los arrendatarios de los Contratos de Arrendamiento
depositen directamente los Cdnones de Arrendamiento en la Cuenta de Concentracién a partir de la
notificacion a los arrendatarios de la cesi6n de los mismos a favor del Fideicomiso de Garantia. En caso
de que por cualquier motivo el Fideicomitente reciba fondos respecto de los Canones de Arrendamiento
que debicron de haber sido depositados directamente en la Cuenta de Concentracién, el Fideicomitente
se compromete a depositar dichos fondos en la Cuenta de Concentracidn a mas tardar el segundo Dia
Habil siguiente a su recibo.

Pagar al Agente Fiduciario los honorarios establecidos por concepto de administracion del Fideicomiso
de Garantia, pago que provendré de los fondos depositados en la Cuenta de Concentracidn.
Proporcionar al Agente Fiduciario, en el momento y oportunidad que ¢ste requiera, los recursos que
fueran necesarios para atender las obligaciones que éste contrajera por cuenta del Fideicomiso de
Garantiza para el cumplimiento, desarrollo, ejecucién y liquidacién del mismo.

Mantener los Bienes Inmuebles y de las mejoras o los locales comerciales construidos sobre aquellos o
sobre estas aseguradas con pélizas de incendio aceptables y endosadas al Agente Fiduciario, per al menos
el ochenta por ciento (80%) del valor de las mejoras existentes sobre dichos Bienes Inmuebles.

Asumir bajo su responsabilidad, el pago de todo impuesto, tasa y/o contribucién especial, nacional o
municipal, nacional o extranjero, que se deba pagar con relacién a los Bienes Inmuebles,

Dar aviso al Agente Fiduciario y al Agente de Pago, Registro, y Transferencia de cualquier hecho o
circunstancia que pueda afectar los gravamenes representados sobre los Bienes Inmuebles.

Mientras existan saldos adeudados bajo las los Bonos 2023 emitidos ¥y en circulacién, el Fideicomitente
estd obligado a cumplir con las Obligaciones de Hacer, No Hacer y Condiciones Financieras establecidas
en este Prospecto Informativo y en los Bones 2023 y adicionalmente, el Fideicomitente se obliga a
depositar en la Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda, los fondos que deba recibir de los arrendatarios
en concepto de penalidades por la cancelacion anticipada de cualquiera de los Contratos de
Arrendamiento cedidos en garantia,

Cumplir a cabalidad con cualquier otra obligacién determinada en los términos y condiciones del
Fideicomiso de Garantia, en la Ley y demas disposiciones aplicables.

Cumplir con las disposiciones de la Ley del Mercado de Valores, de los Acuerdos debidamente
adoptados por la SMV, y demas leyes y decretos vigentes en la Republica de Panama que incidan directa
o indirectamente en el curso normal de negocios,

Suministrar toda informacién o documentacién solicitada por la SMV y las organizaciones
autorreguladas que tengan relacién con los registros de titulos valores que sea garantizados a través de
fideicomisos.

Cumplir con el Reglamentio Interno de Latinex.

Presentar a las autoridades fiscales todas las declaraciones de renta y documentos relacionados dentro
de los plazos requeridos por la Ley y pagar, oportunamente, todos los impuestos que deba pagar de
conformidad con la Ley.

Pagar todos sus impuestos, tasas, cuotas y obligaciones patronales y demés contribuciones similares en
las fechas en que estos deban ser pagados, salvo que en la opinién razonable del Fideicomitente dichos
impuestos, tasas y contribuciones no debieron de haberse causado y queé de haberse hecho un alcance
contra el Fideicomitente por el pago de dichos impuestos, tasas o contribuciones, el Emisor esté en buena
fe recurriendo contra dicho alcance.

Mantener los Bienes Inmuebles en buenas condiciones de servicio para que no decaigan sus valores.
Manejar adecuadamente sus negocios y mantener la vigencia de todas las licencias, patentes,
concesiones, permisos, marcas y derechos existentes y de que ¢l Emisor sea titular.

Mantener al dia todas las obligaciones con terceras personas, incluyendo acuerdos comerciales y
notificar a la SMV y a Latinex de manera oportuna y por escrito, cualquier evento o situacion que pueda
afectar el cumplimiento de sus obligaciones.

Realizar transacciones con compafifas relacionadas en términos de mercado, justos y razonables, salvo
por las Cuentas por Pagar Relacionadas a la Fecha de Oferta de esta Emisién.

Suministrar a la SMV y a Latinex, dentro de los tres (3) meses siguientes al cierre de cada afio fiscal, los
Estados Financieros Auditados y el Informe Anual de Actualizacion del Fideicomitente,
correspondientes a dicho periodo.

Suministrar a la SMV, y a Latinex, dentro de los dos (2) meses siguientes al cierre de cada trimestre, los
Estados Financieros Interinos y el Informe de Actualizacion Trimestral del Fideicomitente
correspondientes a dichos periodos.
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26.

27.

28.
29,

30.
31

32
33.
34.

35.

36.

37.

Presentar trimestralmente al Agente de Pago un informe del Vicepresidente Ejecutivo o Vicepresidente
de Finanzas que indique que ¢l Fideicomitente est4 cumpliendo & incumpliendo con (i) las Condiciones
Financieras estipuladas, (ii) las Obligaciones de Hacer y (jii) las Obligaciones de No Hacer contenidas
en la Emision.

Notificar al Agente de Pago y al Agente Fiduciario dentro de los diez (10) Dfas Hébiles siguientes a que
el Emisor tenga conocimiento o que razonablemente deba tener conocimiento de la ocurrencia de un
Evento de Vencimiento Anticipado, sefialando los detalles de dicho Evento de Vencimiento Anticipado
¥ la accion que el Fideicomitente propone tomar en relacién a dicho incumplimiento.

Notificar al Agente de Pago, al Agente Fiduciario, a la SMV y a Latinex de manera oportuna y por
escrito, el acaecimiento de nuevos eventos importaates en el desarrollo de su negocio.

Cumplir con los términos y condiciones de todos los contratos de los que sea parte, inctuyendo, sin
limitaci6n, con los Documentos de la Emisién y el Fideicomiso de Garantia.

Permitir acceso al Agente de Pago y al Agente Fiduciario a los libros de contabilidad.

Proporcionar cualquier informacion que el Agente de Pago o el Agente Fiduciario razonablemente
requieran para seguir la condicién y desempefio del Fideicomitente.

Contratar auditores de reconocimiento internacional para la preparacién de los estados financieros.
Usar los fondos obtenidos de 1a emisién de los Bonos 2023 exclusivamente para el uso acordado.
Suministrar cada tres (3) afios avaliios de los Bienes Inmuebles otorgados en garantia realizadas por un
avaluador aceptable al Agente Fiduciario,

El Fideicomitente acuerda evaluar, reservandose el derecho de aceptar, aquellos otros acuerdos,
instrumentos y documentos, y llevar a cabo aquellos otros actos que una Mayoria de Tenedores
Registrados de los Bonos 2023, razonablemente solicite para hacer cumplir los derechos de los
Tenedores Registrados derivados de los Documentos de 1a Emision.

El Fideicomitente acuerda mantener y operar sus propiedades conforme a las practicas prudentes de la
industria, la Ley y los términos y condiciones previstos en los Documentos de la Emision.

Mantener en garantia en todo momento a favor del Fideicomiso de Garantia bienes con un valor
equivalente minimo, segin se describe en la Seccién II1.G, para cumplir con la Cobertura de Garantias
de ciento veinte por ciento (120%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos 2023.

7. Pasos a seguir en caso de una Declaracién de Vencimiento Anticipado

En caso de que el Agente Fiduciario reciba del Agente de Pago una Declaracién de Vencimiento Anticipado, el Agente
Fiduciario solicitara al Emisor que aporte al Fideicomiso de Garantia en un plazo no mayor de cinco (5) Dias Habiles
contados a partir de la fecha de recibo de dicha solicitud, el monto que indique el Agente de Pago en la Declaracién
de Vencimiento Anticipado, sea necesario para cubrir e! Saldo Inseluto a Capital de los Bonos 2023 emitidos y en
circulacién y los intereses devengados por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios, ¥ todos y cualesquiera gastos,
comisiones u otras sumas adeudadas por el Emisor.

En caso que el Emisor no realice el Aporte antes descrito dentro del plazo establecido o si el mismo fuera insuficiente,
el Agente Fiduciario procedera a:

1.

Ejecutar por la via judicial o extrajudicial la Primera Hipoteca y Anticresis constituida en su favor. en
representacién de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023. A estos efectos, se consideratd como base
del remate la suma por la cual sea hecha la respectiva solicitud por el Agente Fiduciario a los tribunales.

Ejecutar la prenda mercantil constituida mediante el Contrato de Prenda mediante la venta, cesion,
engjenacion, traspaso o cualquier otra forma de disposicion de todo o parte de las Acciones Pignoradas
mediante un proceso de ejecucion judicial o extrajudicial, y en este altimo caso mediante subasta publica, sin
tener que demandar primero el pago del Emisor o de los Garantes Prendarios o ejecutar cualquier otra garantia
constituida por el Emisor conforme a los Documentos de la Emision, por el precio y sujeto a los términos de
venta, cesion, traspaso, enajenacion o disposicién que el Agente Fiduciario determine que son razonables,
siempre y cuando se cumpla con los siguientes requisitos y condiciones: (i) Que se obtenga un avaliio escrito
de las Acciones Pignoradas practicado por dos (2) peritos idéneos ¢ independientes, entendiéndose que se
considerard cumplido el requerimiento de avalto suministrando Gnicamente el valor de mercado de las
Acciones Pignoradas segim los mismos coticen en Latinex; (i) Que se dé al Emisor, a los Garantes Prendarios
y al piblico en general aviso con no menos de diez (10) dias calendario de antelacién, indicando el lugar, la
fecha y la hora de tal venta piiblica, el monto del avalio, la base del remate ¥y los otros términos y condiciones
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de la misma;, (iii) Que se adjudiquen las Acciones Pignoradas al mejor postor, segun lo determine el Agente
Fiduciario; y (iv) Que en cualquier subasta publica el Agente Fiduciario y los beneficiarios del Fideicomiso
podran ofrecer y utilizar todo o una parte de los créditos garantizados con la prenda contra el Emisor para
cancelar ef precio de su oferta.

3. Ejecutar la cesion de los Contratos de Arrendamiento y de las pélizas de seguro sobre los Bienes Inmuebles
mediante el envio a las contrapartes de dichos contratos de una notificacién por escrito informando de dicho
incumplimiento, e identificando la persona o entidad que sucedera como cesionario al Emisor como parte en
¢l Contrato de Arrendamiento o poliza de seguro de que se trata y que podra ser el Agente Fiduciario.

4. Luego de ejecutadas la hipoteca inmueble, la cesién y/o la prenda, el Agente Fiduciario depositara el efectivo
producto de dicha ejecucién en la Cuenta de Concentracion v los entregard al Agente de Pago para la
cancelacion de las obligaciones dimanantes de los Bonos 2023 y demas obligaciones relacionadas con Ia
ejecucion del Fideicomiso hasta donde alcance, de acuerdo al siguiente orden de prelacion:

(a) Primero: pagar todos los honorarios, Impuestos, costos y gastos del proceso Jjudicial o extrajudicial,
los honorarios legales relacionados a dichos procesos;

{(b) Segundo: si no existen pagos o traspasos que hacer o se hubieren hecho los pagos en virtud del
parrafo (a) anterior, para pagar todos los honorarios, Impuestos, costos y gastos del Fiduciario (y
los gastos que haya incurrido, incluyendo, sin limitarse a, los honorarios y gastos del agente
residente y de los asesores legales y profesionales que se adeuden y aquellos incurridos para asistirlo
en las acciones que haya tenido que tomar conforme al Fideicomiso de Garantia, siempre que sea
razonable y sea debidamente sustentada), asi como todos aquellos impuestos, tasas, Gravamenes o
contribuciones que ocasione el Patrimonio Fideicomitido o el Fideicomiso;

(¢) Tercero: si no existen pagos o traspasos que hacer o se hubieren hecho los pagos en virtud del parrafo
(a) y (b) anteriores, pagar todos los honorarios, costos y gastos del Agente de Pago; y

(d) Cuarto: sino existen pagos o traspasos que hacer o se hubieren hecho los pagos en virtud del parrafo
(a), (b} y (c) anteriores, para entregarle al Agente de Pago, sujeto a la disponibilidad de fondos que
formen parte del Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso, una cantidad de fondos que sea
suficiente (conforme lo solicite por escrito el Agente de Pago) para pagar los intereses y el capital
de los Bonos, a pro rata, hasta donde alcance para todos los Tenedores Registrados de los Bonos.

Una vez hayan sido debidamente pagadas y satisfechas todas las obligaciones del Emisor, con los Tenedores
Registrados, cualesquiera bienes del Fideicomiso remanentes serdn traspasados o devueltos al Emisor.

8. Remocién del Agente Fiduciario

El Agente Fiduciario podra ser removido a solicitud de la Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023
en los siguientes casos:

1. En caso de que el Agente Fiduciario cietre sus oficinas en la Ciudad de Panama o sus autorizaciones para prestar
los servicios contratados sean canceladas o revocadas incluyendo, sin limitacion, la cancelacion de su licencia
fiduciaria.

En caso de que el Agente Fiduciario sea intervenido o investigado por la Superintendencia de Bancos.

En caso de que el Agente Fiduciario sea disuelto o caiga en insolvencia, concurso de acreedores o quiebra,

En caso de qué en la opinién razonable de la Mayoria de fos Tenedores Registrados de los Bonos 2023, el Agente
Fiduciario incurra, ya sea por accion u omisi6n, en negligencia, dolo o en culpa grave en el cumplimiento de sus
obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso.

Ealb

Concurrentemente con la remocion del Agente Fiduciario, ta Mayoria de los Tenedores Registrados de los Bonos 2023
nombrara un fiduciario sustituto que contara con licencia fiduciaria otorgada por la Superintendencia de Bancos v la
experiencia requerida para la prestacién de los servicios a que hace referencia el presente documento. Queda entendido
que la remocién y comespondiente sustitucion del Agente Fiduciario no alterara la condicion de itrevocabilidad del
Fideicomiso, independientemente de quien actiie como fiduciario sustituto, y el Fideicomiso subsistird integramente a
pesar de dichas circunstancias, ya que el traslado de propiedad del Patrimonio Fideicomitido se hard en atencion a los fines
de este fideicomiso y no en atencién al Agente Fiduciario.

9. Renuncia del Agente Fiduciario
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El Agente Fiduciario podra renunciar a su cargo en cualquier momento, sin tener causa Jjustificada para ello y sin
responsabilidad alguna, en cuyo caso debera dar al Emisor y al Agente de Pago un avigso previo de por lo menos
sesenta (60) dias calendario de antelacion, a fin de que el Emisor nombre un nuevo fiduciario en dicho plazo, aprobado
por laMayoria de Tenedores Registrados de los Bonos 2023 (en lo sucesivo, el “Fiduciario Sustituto™). Si transcurrido
el plazo de sesenta (60) dias calendario antes mencionado no se designe un Fiduciario Sustituto, entonces el Agente
Fiduciario podrd nombrar como su sustituto a un banco que cuente con la correspondiente licencia de la
Superintendencia de Bancos.

Queda entendido que la renuncia y correspondiente sustitucién del Agente Fiduciario no alterara la condicién de
irrevocabilidad del Fideicomiso de Garantia, independientemente de quien actite como fiduciario sustituto, y el
fideicomiso subsistird integramente a pesar de dichas circunstancias, ¥a que el traslado de propiedad del Patrimonio
Fideicomitido se haré en atencion a los fines del Fideicomiso y no en atencion al Agente Fiduciario.

En caso de renuncia del Agente Fiduciario, si luego de agotado el procedimiento establecido en ¢l Fideicomiso no se
logra designar un fiduciario sustituto que reemplace al Agente Fiduciario en sus funciones, eI Agente Fiduciario debera
comunicar ésta situacion a los Tenedores Registrados de la Emision, a la Superintendencia del Mercado de Valores y
a la Superintendencia de Bancos de Panama.

La renuncia del Agente Fiduciario no sera efectiva hasta la designacién del nuevo fiduciario.
10. Extincién del Fideicomiso

El Fideicomiso de Garantia es irrevocable, puro y simple ¥y se extinguird cuando ocurra alguno de los siguientes
eventos:

1. Cuando todas las sumas de capital e intereses y cualesquiera otras sumas adeudadas a los Tenedores Registrados
de los Bonos 2023, al Agente Fiduciario y al Agente de Pago sean pagadas en su totalidad, segin certificacidn
del Agente de Pago.

2. De darse una Declaracién de Vencimiento Anticipado. en vista de un incumplimiento por parte del Emisor
de cualquiera de las obligaciones contraidas en virtud de los Bonos 2023, sin que el incumplimiento haya
sido subsanado en el plazo de subsanacién establecido en los términos y condiciones de los Bonos 2023, una
vez todos los Patrimonio Fideicomitido hubiesen sido liquidados y rematados el producio de dicho remate
hubiese sido entregado al Agente de Pago conforme a lo contemplado en el Contrato de Fideicomiso.

3. Por el cumplimiento de los fines para los cuales fue constituido o por hacerse imposible su cumplimiento.

4. Cuando se de alguna de las causales establecidas en el Articulo 33 de la Ley 1 del 5 de enero de 1984.

El Contrato de Fideicomiso no contempla la resolucién de controversias que surjan del Fideicomiso de Garantia
mediante arbitros o arbitradores. Cualquier controversia que surja de la ejecucion, falta de cumplimiento o
interpretacion de sus términos y condiciones, se someter para su decisidn ante la jurisdiccién exclusiva de los
tribunales de la Repiblica de Panama.

La firma encargada de auditar al Agente Fiduciario de Garantia es PwC, con direccién comercial en Plaza PwC. Piso
7, Calle 58E y Ave. Ricardo Arango, Obarrio, apartado postal 0819-05710, Panam4, Republica de Panama, Tel. 206-
9266. El gjecutivo de la relacion es Manuel Pérez Broce. Su direccién de cotreo electronico es
manuel.perez.broce@pa.pwe.com.

Copias de Jos Documentos de [a Emisién, incluyendo el Fideicomiso de Garantia, podrén ser solicitadas por cualquier
Tenedor Registrado en las oficinas del Agente Fiduciario, en el Edificio Torre Banistmo, Calle 50, Piso 9, Panama,
Republica de Panami. Los gasios que resulten de esta solicitud correrin por cuenta de quien efectde la solicitud.

Para Jos efectos de la Ley 1 de 5 de enero de 1984 se designa a la firma de abogados Arias, Fabrega y Fabrega con

domicilio en PH ARIFA, Pisos 9 y 10, Boulevard Oeste, Santa Maria Business District, Ciudad de Panam4, Repiblica
de Panama, como agente residente del Fideicomiso de Garantia.
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Iv, INFORMACION DEL EMISOR
A. Historia y Desarrollo del Emisor
1. Historia y Organizacion

Latsons Realty Investment Company, S.A. es una sociedad anénima de duracion perpetua organizada bajo las leyes
de la Repiblica de Panam4, debidamente inscrita en el Registro Piblico de Panama al Folio No. 155657134, de la
Seccién Mercantil, protocolizada mediante Escritura Piiblica No. 5166 del 19 de octubre de 2017, otorgada en la
Notaria Undécima del Circuito de Panama y con domicilio en la Ciudad de Panama.

El Emisor se dedica al desarrollo y administracion de proyectos inmobiliarios comerciales, en la Republica de Panama4,
que luego alquila a terceros mediante contratos de alquiler a largo plazo. El Emisor cuenta con oficinas en el Edificio
Feduro, Local No.36, Avenidas Ricardo J. Alfaro y Miguel. A Brostella, Ciudad de Panam4, Repiiblica de Panama,
Apartado 0819-06660, Panam4, Repiblica de Panama, atencién: Gil Moreno, gamoreno@feduro.net, teléfono 304-
4100, fax 304-4228,

Desde su fundacién y hasta la fecha del presente Prospecto Informativo, el Emisor no ha sido sujeto de reclasificacion,
fusién, o consolidacién de ningin tipo. Adicionalmente, al mejor conocimiento de sus directores, la empresa no ha
sido demandada o querellada ante ningin tribunal local o extranjero, salvo ciertos litigios sobre la finca No. 857,
propiedad del Emisor, ubicada en Salitrosa, corregimiento de El Roble, distrito de Aguadulce en la provincia de Coclé,
contra el Emisor, Agencias Feduro ¥ el Fiduciario. Para mas informacién aquellos litigios materiales en contra del
Emisor, favor referirse a la Secci6n IV.F de este Prospecto Informativo.

El Emisor, mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas con fecha de 31 de mayo de 2018
acepto expresamente el traspaso de activos, pasivos y patrimonio por escision por parte de Agencias Feduro, S.A;
decision tomada por Grupo Feduro, S.A. en su calidad de tenedora del 100% de las acciones de Agencias Feduro, S.A
mediante Acta de Asamblea General de Accionistas con fecha de 31 de mayo de 2018. Ambas actas se protocolizan
mediante Escritura Piblica No. 2211, celebrada el 31 de mayo de 2018, en la cual se aprueba Ia escision de Agencias
Feduro, S.A. a Latsons Realty Investment Company, S.A. como sociedad beneficiaria.

Desde su fundacién y hasta la fecha del presente Prospecto Informativo, las acciones de la empresa no han sido parte
de ningln intercambio, swap o suscripcién preferente.

Los gastos de capital efectuados a la fecha por el Emisor corresponden principalmente a adquisicién de terrenos y
construccion de los centros de distribucion para su arrendamiento posterior.

B. Capitalizacién y Endeudamiento

A continuacion, se presenta cl estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor al 30 de junio de 2023:

L7
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Latsons Realty Investment Company, S.

miles) Antes de Ia
Pasivos 30 de junio de 2023
Pasivo Corrientes
Bones por pagar, neto 4,800
Cuentas por pagar 42
Gastos acumulados e impuestos por pagar 223
Total de Pasive Corrientes 5,065
Pasivo No Corrientes
Bonos por pagar, neto 49,943
Impuesto sobre la renta diferido 1,539
Total de Pasivo No Corrientes 51,482
Total de Pasivos 56,547
Patrimonio
Capital en acciones preferidas 2
Capital en acciones comunes 344
Aporte adicional de capital 4.829
Utilidades no distribuidas 17.838
Total de Patrimonio 23,013
Total de Pasives y Patrimonio 79,360

Al 30 de junio de 2023 apreciamos los siguientes detalles:
*  Bonos por pagar por US$54.7 millones
=  Un patrimonio total de US$23.0 millones, compuesto principalmente por US$5.2 millones en capital pagado
v US$17.8 millones en utilidades no distribuidas.

C. Capital Accionario

Como resultado de Ia escision de los activos, la Compaifa esté en proceso de regularizar las emisiones de las acciones
comures y preferidas que se ameritan, en concordancia con los montos escindidos.

A continuacién un desglose del capital accionario al 30 de junio de 2023:

; 3 : 2 ; .. . oy Capital
Clase de Acciones Acciones Autorizadas  Acciones Emitidas Valor Nominal 5 L 5
Pagado(en miles)

Acciones Comunes 1,000 144 - 344
Acciones en Tesoreria - . - .
Acciones Preferidas 5 - - 2

D. Pacto Social y Estatuatos del Emisor

Con relacion a los directores, dignatarios y ejecutivos principales, no existen clausulas en el Pacto Social con base en:
¢ La facultad para votar por si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva, en ausencia de un quérum

independiente.
*  Retiro o no retiro de directores, dignatarios, ejecutivos o administradores por razones de edad.
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¢  Niunero de acciones requeridas para ser director o dignatario.

El pacto social no contiene disposiciones mas exigentes que las requeridas por la ley para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones.

Condiciones que gobiernan la convocatoria de Asambleas de Accionistas son:

*  Asambleas Ordinarias: convocadas anualmente.

* Asambleas Extraordinarias: convocadas cada vez que lo considere justificado la Junta Directiva o el
Presidente. Ademds, la Junta Directiva o el Presidente convocarin a una Asamblea Extraordinaria de
Accionistas cuando asi lo soliciten, por escrito, uno ¢ mas accionistas que representen por lo menos un cinco
por ciento (5%) de las acciones emitidas y en circulacion.

La citacion de la convocatoria, ya sea ordinaria ¢ extraordinaria, se hard de acuerdo a lo establecido en la legislacion
panamefia, con una anticipacién no menor de diez dias consecutivos ni més de sesenta dias a la fecha sefialada parala
reunion, En esos avisos se indicard el dia, la hora, el objeto v el lugar de 1a reunién.

No existe limitacion en los derechos para ser propietario de valores.
No existen limitaciones para el cambio de control accionario.
Para las modificaciones de capital, no existen condiciones més rigurosas que las requeridas por ley.
E. Descripcién del Negocio
1.  Descripcién General

El negecio principal del Emisor consiste ser duefia de los Bienes Inmuebles y administradora de los mismos, lo cual
conlieva el control de los locales, incluyendo su arrendamiento, y el manejo de su financiamiento y capital. Los pagos
de los arrendamientos generados son cedidos por el Emisor para el repago de la Emision y aftontar los gastos de
operacion. Al 30 de junio de 2023 Agencias Feduro, uno de los Garantes Prendarios, era el finico cliente del Emisor
y representa la totalidad de los ingresos del Emisor bajo el Contrato de Arrendamiento de Feduro.

Los ingresos del Emisor provienen del Contrato de Arrendamiento de Feduro, en vigencia por un plazo minimo de
diez afios, renovables por diez afios adicionales.

A partir de 2024, tal como establece el Confrato de Arrendamienio de Feduro, entrardn en vigor las siguientes
modificaciones:

®  Se extiende el plazo del Contrato de Arrendamiento de Feduro por un término de cinco (5) afios y siete (7)
meses adjcionales, o sea hasta el 31 de diciembre de 2033, renovable a discrecién del Emisor y segin [as
condiciones acordadas entre Ias partes,

* Aumento en los canones de arrendamienio para el afio 2024 por un monto anual de US$766,800.00
equivalente al 9% sobre el canon regular vigente desde el inicio del contrato.

" A partir del afio 2023 y hasta et 31 de diciembre de 2033, se ejecutaran anualmente aumentos de 3% en dichos
cdnones de arrendamiento.

2.  Descripcion de la Industria

El mercado de bienes raices de Panama, est4 compuesto principalmente de tres sectores, los cuales son segregados
dependiendo del uso de Ios bienes raices. El sector de bienes raices residencial, se caracteriza principalmente por la
venta y alquiler de casas y apartamentos. El sector de bienes raices comercial, esta vinculado a fa venta y alquiler de
locales comerciales de oficina. El sector de bienes raices industrial, est4 compuesto principalmente de fabricas, plantas
productoras, procesadoras y galeras, entre otros. Adicionalmente, en los tres sectores de bienes raices se llevan a cabo
compra y venta de terrenos para el desarrolle de proyectos.
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El Emisor participa del sector de bienes raices industrial y las inversiones en propiedades, que estdn compuestas
principalmente por bienes inmuebles para uso industrial alquilados a terceros con contratos a largo plazo.

El principal factor de éxito en el mercado de bienes raices es determinar la viabilidad o rentabilidad a largo plazo de
la propiedad. Para ello, es importante considerar (i) el costo de adquisicién de la propiedad, el cual debera ser similar
al de otros bienes con los cuales competira dicho bien en el mercado de alquiler, (ii) la ubicacién de la propiedad, la
cual es fundamental para obtener los niveles de ocupacién necesarios para hacer la inversién en la propiedad rentable,
y (iii} el canon de amendamiento de la propiedad que debera ser de acuerdo con las caracteristicas que ofrece la
propiedad.

3.  Principales Mercados en que Compite

El Emisor compite en el mercado de inversién y alquiler de bienes inmuebles para uso industrial. Al 30 de junio de
2023 Agencias Feduro, uno de los Garantes Prendarios, era el tinico cliente del Emisor y representa la totalidad de los
ingresos del Emisor bajo el Contrato de Arrendamiento de Feduro. Dichos contratos deben cumplir con los términos
¥y condiciones establecidos en la Seccion I1.G.2 de este Prospecto Informativo incluyendo piazos minimos de 10 afios,
clausulas de aumento de cénones de arrendamiento anuales, cléusula de no salida y penalidades por cancelacion
anticipada entre otros.

a) Forma en que estaciones climaticas afectan el negocio principal del Emisor
No aplica.
b) Fuentes y disponibilidad de materia prima
No aplica.
c) Canales de mercadeo atilizados por el Emisor
No aplica.
d) Dependencia de patentes o licencias, industriales, comerciales o contratos finanecieros

(incluyendo contratos con clientes o suplidores) o de nuevos procesos de manufacturacion,
cuando dichos factores sean significativos para el negocio o la rentabilidad del Emisor.

El Emisor es duefio de bienes inmobiliarios comerciales, los cuales alquila a través de Contratos de
Arrendamiento. El éxito de su negocio y por ende su rentabilidad depende de la demanda que existe
para el arrendamiento de sus inmuebles comerciales.

4. Restricciones Monetarias

No existe legislacion, decreto o regulacion en la Repiiblica de Panama que pueda afectar la importacién o exportacion
de capital.

F. Litigios Legales y Sanciones Administrativas

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha sido objeto de sanciones administrativas por parte de la
SMV ni por parte de Latinex. Sin embargo, el Emisor es objeto de ciertos litigios sobre la finca No. 857, propiedad
del Emisor, ubicada en Salitrosa, corregimiento de El Roble, distrito de Aguadulce en la provincia de Coclé, que
describimos a continuacion:

1. Proceso de Accidn Reivindicatoria de Dominio sobre la Finca No. 857

La finca No. 857 es parte de un proceso de Accién Reivindicatoria de Dominio sobre la finca No. 8§57, propiedad del
Emisor, ubicada en Salitrosa, corregimiento de El Roble, distrito de Aguadulce en la provincia de Coclé, promovido
ante el Juzgado Primero Civil de Coclé por Pacifico Tapia Robles presentado en septiembre de 2021 en contra del
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Emisor, Agencias Feduro y el Agente Fiduciario. El Juzgado Primero Civil de Coclé ha emitido una sentencia a favor
de las pretensiones del sefior Pacifico Tapia Robles y en contra el Emisor, Agencias Feduro y el Agente Fiduciario.
Actualmente, el Emisor, Agencias Feduro y el Agente Fiduciario han presentado un escrito de apelacion para este
proceso ante el Tribunal Superior de Justicia del Segundo Distrito Judicial.

En este litigio, la pretension del sefior Pacifico Tapia Robles es un resarcimiento econémico en compensacion a
supuestas pérdidas ocasionadas por el no usufructo de su Finca 6697 sobre la cual esta matriculada la Finca 857
propiedad del Emisor. En este proceso, ¢l Emisor ha presentado una contrademanda a este proceso, la cual se encuentra
admitida y en proceso de notificacién, en donde se solicita reconocer que los terrenos donde se han construido ciertas
mejoras se adquirieron producto de la buena fe registral.

El Emisor, segin se puede apreciar en la Seccién IILG de este Prospecto Informativo, tiene como garantia a través del
Fideicomiso de Garantias ciertos activos, entre los que destacan los siguientes: (i) los Bienes Inmuebles que tienen un
valor de venta rdpida de 1/S$74,468,250.00 segiin el avaliio realizado por A.LR. Avalios y (i) las Acciones
Pignoradas cuyo 60% de valor de mercado equivale a US$21,288,096. Por tanto, esta Emisién consta de garantias
tangibles por un valor de hasta US$95,756,346. La finca 857 tiene un valor de venta forzosa de B/.9,450,000. En
consecuencia, si se llegara a dar un resultado adverso en donde se tuviesen que excluir la finca 857 como parte de la
hipoteca sobre los Bienes Inmuebles hasta tanto se defina su situacion Juridica, la emision de los Bonos 2023 seguiria
garantizada por un valor mucho mayor a US$55,000,000, monto total de la Emisién, cumpliendo con la Cobertura de
Garantias de 120% que equivale a B/.66,000,000.00 requerida bajo este Prospecto Informativo.

2. Proceso ordinario

El Emisor present6 un proceso ordinario ante el Juzgado Primero de Coclé interpuesto por el Emisor contra Pacifico
Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia Sayas y Ruth Enelda Sayas Tapia (antiguos propietarios sobre la finca 6697) en
enero de 2020 en donde se solicita al 6rgano judicial analizar 1a doble matriculacién de la finca ¥ 8¢ reconozca la
antigiiedad sobre la cual el Emisor y los antiguos propietarios han hecho uso del 4rea de traslape entre la finca 857 v
la finca 6697 (propiedad del sefior Pacifico Tapia Robles). En este caso, el Juzgado Primerc de Coclé negd en primera
instancia las pretensiones del Emisor y el Emisor presenté recurso de apelacién ante el Tribunal Superior de Coclé, la
cual estd a la espera de ser resuelto, Luego del fallo del Tribunal Superior de Coclé que resuelva la apelacion, el caso
podria ser objeto de una revision ante la Sala Civil de la Corte Suprema de Justicia mediante Recurso de Casacién.

De no ser admitidas las pretensiones del Emisor, no se daria validez a que el Emisor es el titular del terreno sobre las
cuales se han construido ciertas mejoras y se tendria que negociar con el sefior Pacifico Tapia Robles la adquisicién
de la totalidad de la superficie de la finca 857 ubicada sobre el terreno de la finca 6697 donde se encuentran construidas
las mejoras del Emisor. No se puede establecer una suma de dinero ya que el proceso de negociacion se darfa en un
futuro, pero tomando en consideracién que las mejoras fueron construidas por ¢l Emisor, la negociacién se centraria
en ¢l valor razonable del terreno,

3. Querella penal
El sefior Pacifico Tapia Robles present6 una querefla penal el 9 de septiembre de 2021 ante la Fiscalia contra la Fe
Publica contra el Emisor, Agencias Feduro y el Agente Fiduciario en la cual se aducen una serie de conductas
relacionadas con la ocupacién de la finca 857 y el traslape con la finca 6697. Por el momento, no se ha emitido una

sentencia en primera instancia en este litigio pero no se espera que el mismo tenga un efecto material contra el Emisor.

Actualmente el apoderado legal del sefior Pacifico Tapia Robles ha solicitado a 12 Fiscalia que derive el proceso a una
instancia de Mediacién dentro del Ministerio Pablico, para procurar avenir a las partes a un acuerdo.

El estado de dichos litigios ha sido informado por el Emisor en distintos hechos de importancia publicados tanto en la
publicado a través SERI de la SMV como en la pagina web de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A. (Latinex).

G. Estructura Organizativa

El siguiente organigrama muestra la estructura organizativa del Emisor:

(s

-
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Grupo Feduro, S.A.

(Tenedora 100% y Garante Prendario)

Latsons Realty Investment Company, S.A. Agencias Feduro , S.A.

(Emisaor) {Garante Prendario)

El Emisor, y Agencias Feduro y Grupo Feduro son parte del grupo corporativo Grupo Feduro. Agencias Feduro es
una de las principales compafilas distribuidoras de Panama. Desde 1954, esta empresa se ha dedicado a Ia
representacion, venta y distribucién exclusiva al por mayor de productos de consumo masivo, alimentos, bebidas,
perfumeria y cosméticos. Actualmente mantienen 2,745 empleados y cuentan con distintos centros de distribucidn
ubicados en diferentes puntos del pafs (Panama, San Miguelito, Chorrera, Aguadulce, David). En 2003 iniciaron
operaciones en Costa Rica, con la unica diferencia de que no distribuyen cosméticos ni fragancias

H. Propiedades, Plantas y Equipo

Como se menciona anteriormente, los activos principales del Emisor son los edificios ¥ terrenos para alquiler que
componen las propiedades de inversion. Las propiedades de inversidén estdn compuestas por los terrenos y
construcciongs de los Centros de Distribucién y Almacenamiento de Milla 8 y El Dorado (ubicados en la provincia de
Panama), el Centro de Distribucion y Almacenamiento de Aguadulce (ubicado en la provincia de Coclé), y el Centro
de Distribucién y Almacenamiento de David (ubicado en la provincia de Chiriqui). Los terrenos representan el 21%
de Ias propiedades de inversién, mientras que Jos inmuebles y mejoras representan el 79%.

Las propiedades de inversién estan valoradas al costo menos la depreciacién y amortizacion acumuladas.

Latsons Realty Investment Terrenos Inmuebles ¥y Mejoras Total
Company, S.A. (en USS$ miles) (en USS$ miles) (en USS miles)
30 de diciembre de 2020 10,122 41.889 52,011
30 de diciembre de 2021 10,405 40.768 51,173
30 de diciembre de 2022 10,459 39.661 50,120
30 de junio de 2023 10,468 39,107 49,575

I. Investigacidén y Desarrollo, Patentes, Licencias
A la fecha, el Emisor no mantiene inversiones en tecnologia, investigacién y desarrolio,
J. Informacién Sobre Tendencias
El Emisor ha cumplido con todos los compromisos adquiridos; el Emisor asegura dicho cumplimiento ya que cuenta

con una expectativa de estabilidad en sus ingresos, apoyados sobre una estructura de costos estables (impuestos de
inmuebles y seguros), en su gran parte fijos.
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Los ingresos del Emisor provienen del arrendamiento de sus centros de distribucién a Agencias Feduro, empresa
afiliada, al amparo del Contrato de Arrendamiento de Feduro por un plazo minimo de diez afios, renovables por diez
afios adicionales. Este hecho denota un riesgo de concentracion de ingresos de un mismo inquilino. En contraste a esta
situacion, esta el hecho evidente que se tiene una ocupacién de 100% durante la vida del contrato.

Ante el vertiginoso y consistente alza en las tasas de interés en el mercado internacional ¥ sus consecuencias en el
local, el Emisor ha tomado la iniciativa de proveerse de suficientes ingresos para hacerle frente a sus costos de este
rubro. En este sentido, ha llegado a un acuerdo con el arrendador, de tal forma que, Gnicamente durante el ejercicio de
2023, comenzando el lero de enero, aquel le resarza el 100% de los ajustes a la baja concedidos sobre los alquileres
en los meses de marzo a diciembre de 2020, solicitados por el arrendador en razon de la situacién causada por la

pandemia de Covid-19. La suma anual que recibira el Emisor asciende a US$1,562,000, pagaderos mensualmente, a
razon de US$130,166.67 adicionales de canon de arrendamiento.

A partir de 2024, tal como establece el Contrato de Arrendamiento de Feduro, entrarin en vigor las signientes
modificaciones:

*  Se extiende el plazo del Contrato de Arrendamiento de Feduro por un término de cinco (5) afios y siete (7)
meses adicionales, 0 sea hasta el 31 de diciembre de 2033, renovable a discrecién del Emisor y segin las
condiciones acordadas entre las partes.

* Aumento en los cénones de arrendamiento para el afio 2024 por un monto anual de US$766,800.00
equivalente al 9% sobre el canon regular vigente desde el inicio del contrato.

A partir del afio 2025 y hasta ef 31 de diciembre de 2033, se cjecutaran anualmente aumentos de 3% en dichos
canones de arrendamiento.

También provienen sobre los intereses cobrados sobre el préstamo otorgado a Agencias Feduro sobre los cuales

devenga un margen para cubrir ¢l costo de intereses pagaderos sobre los bonos, sus gastos de operacién y generar
utilidad,

V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A continuacidn, se presenia un detalle de las cifras del Emisor.
A. Resumen de las Cifras Financieras Del Emisor

1. Resumen del Estado de Resultados

Latsons Realty Investment Company, S.A.

Estado de Resultados ron 8N miles 2020 jun-2022 jun-2023
Ingresos

Ingyesos por aquiler 7516 2,078 9,078 4,539 5,320

Ingresos por intereses - - - 906 924
Toal de Ingresos 7516 9,078 9,078 5445 6,244
Gastos

Depreciacion y amaortizacion (1,133) (1,121) (1,107) (553) {554)

Otros (505) (644) (661) (332) (328)
Total de Gastos (1,638) (1,763) {1,768) (885) (882)
Uilidad {pérdida) operativa 5,878 7,313 7310 4,560 5,362
EBITPA 7011 8,434 BA17 5,113 5,916

Costos financieros, netos (2,300) (2,008) (1,966} (1,707) (2,490)
Utilidad (pérdida) antes de ISR 3,378 5,305 5,344 2,853 1,371

Impuesto sobre larenta (890} (1,324} (1,328) (721) {718}
LUtilidad (pérdida) neta 2,688 3,981 4,016 2,132 2,154

2. Resumen del Balance de Situacion
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atsons Realty Investment Company, S.A.
ance de Situaciin (en LSS miles)

Artivos

Activos Corrientes
Depositos en bancos 1.085 3,828 4,859 6,089
Fondos en fideicomiso 2,383 2,393 2,402 2407
Préstamo por cobrar compafiia afiliada 1,563 1,563 1.563 1,563
Cuentas por cobrar compafifa afiliada - 10 277 -
Geastos pagados por adelantado 345 54 47 256

Total de Activos Corrientes 5376 7,848 9,148 10,315

Actiws No Corrientes

Préstamo por cobrar compaitia afiliada 20,703 19,141 17,578 16,797
Propiedades de inversion, neto 52,011 51,173 50,120 49,575
Alquileres por cobrar a fituro 1,441 1,999 2,556 2.835
Otros activos 38 38 38 38
Total de Activos No Corrientes 74,193 72,351 70,292 69,245
Tetal de activos 79,569 80,199 79,440 79,560
Pasivos
Pasivo Corrientes
Bonos por pagar, neto 4,739 4,745 4,804 4,800
Cuentas por pagar 23 74 29 42
Gastos acumulados e impuestos por pagar 1 461 24 223
Total de Pasivo Corrientes 4,765 5,285 4,857 5,065
Pasivo No Corrientes
Bonos por pagar, neto 61,426 56,833 52,240 49,943
Impuesto sobre la renta diferido 627 1,007 1,367 1,539
Total de Pasivo No Comrientes 62,053 57,540 53,607 51,482
Total de pasivas 66,818 63,125 58,464 56,547
Paatrimanio
Capital en acciones preferidas 2 2 2 2
Capifal en acciones comunes 344 344 344 344
Aporte adicional de capital 4,429 4,829 4,829 4,829
Utilidades no distribuidas 7,976 11,899 15,801 17,838
Total de Patrimonic 12,751 17,074 20,976 23,013
Total de pasivos ¥y patrimonio 79,569 80,199 79,440 79,560

B. Discusion de los Resultados Financieros y Operativos del Emisor
1.  Situacién Financiera
Activos
Durante 2022, los activos totales del Emisor disminuyeron por US$759 mil (0.9%), pasando de US$80.2 millones al
31 de diciembre de 2021 a US$79.4 millones al 31 de diciembre de 2022. Esta disminucion obedece a la depreciacion

y amortizacion anual aplicada a los edificios y mejoras, asi como el hecho que el Emisor no realizé adiciones o
inversiones en este rubro.
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Los activos circulantes aumentaron por US$1.3 millones (16.6%), pasando de US$7.8 millones al 31 de diciembre de
2021 a US$9.1 millones al 31 de diciembre de 2022. Lo anterior responde principalmente al aumento del saldo de
depésitos en bancos, que pasa de US$3.8 millones al 31 de diciembre de 2021 a US$4.9 millones al 31 de diciembre
de 2022, un aumento de US$1.0 millones (26.9%).

Hubo también un aumento en las cuentas por cobrar a compaiiias afiliadas por US$267 mil, pasando de US$10 mil al
31 de diciembre de 2021 a US$277 mil al 31 de diciembre de 2022.

Por otro lado, los activos no circulantes disminuyeron por US$2.1 millones (2.8%). pasando de US$72.3 miliones al
31 de diciembre de 2021 a US$70.3 millones al 31 de diciembre de 2022, principalmente debido a la disminucién del
préstamo por cobrar de compaiiia afiliada por US$1.6 millones (8.2%), pasando de US$19.1 millones al 31 de
diciembre de 2021 a US$17.6 millones al 31 de diciembre de 2022. De la misma manera, se regisird una disminucion
en la propiedad de inversion, neta, por US$1.0 millones (2.1%), pasando de US$51.2 millones al 31 de diciembre de
20212 US$50.1 millones al 31 de diciembre de 2022, lo que se explica por la depreciacién por $1.1 millones en 2022,

A junio de 2023 los activos totales del Emisor aumentaron en US$120 mil (0.2%), pasando de US$79.4 millones a
diciembre de 2022 a US$79.6 millones a junio de 2023.

Los activos circulantes aumentaron por US$1.2 miliones (12.8%), pasando de US$9.1 millones al 31 de diciembre de
2022 a US$10.3 millones al 30 de junio de 2023. Lo anterior responde principalmente al aumento del saldo de
depésitos en bancos, que pasa de US$4.9 millones al 31 de diciembre de 2022 a US$6.1 millones al 30 de Jjunio de
2023, un aumento de US$1.2 millones (25.3%).

Por otro lado, los activos no circulantes disminuyeron por US$1.0 millones (1.5%}, pasando de US$70.3 millones al
31 de diciembre de 2022 a US$69.2 millones al 30 de junio de 2023, principalmente debido a la disminucién del
préstamo por cobrar de compafifa afiliada por US$781 mil (4.4%), pasando de US$17.6 millones al 31 de diciembre
de 2022 a US$16.8 millones al 30 de junio de 2023. De la misma manera, se registrd una disminucién en la propiedad
de inversién, neta, por US$545 mil (1.1%), pasando de US$50.1 millones al 31 de diciembre de 2022 a US349.6
millenes al 30 de junio de 2023.

Pasivos

Durante 2022, los pasivos totales del Emisor disminuyeron por US$4.7 millones 7.4%), pasando de US$63.1 millones
al 31 de diciembre de 2021 a US$58.5 millones al 31 de diciembre de 2022. Los pasivos circulantes disminuyeron por
US$428 mil (8.1%), pasando de US$5.3 millones al 31 de diciembre de 2021 a US$4.9 millones al 31 de diciembre
de 2022, principalmente debido a una disminucién en los gastos acumulados e impuestos por pagar por US$437 mil
(94.8%).

De la misma manera, los pasivos no circulantes disminuyen por US$4.2 millones (7.3%), pasando de US$57.8
millones al 31 de diciembre de 2021 a US$53.6 millones al 31 de diciembre de 2022, principalmente debido a una
disminucion en los bonos por pagar por US$4.6 (8.1%), pasando de 17S$56.8 millones al 31 de diciembre de 2021 a
US$52.2 millones a diciembre de 2022,

A junio de 2023, los pasivos totales del Emisor disminuyeron por US$1.9 millones (3.3%), pasando de US$58.5
millones al 31 de diciembre de 2022 a US$56.5 millones al 30 de junio de 2023. Los pasivos circulantes aumentaron
por US$208 mil (4.3%), pasando de US$4.9 miliones al 31 de diciembre de 2022 a US$5.1 millones al 30 de junio de
2023, principalmente debido a un aumento en los gastos acumulados e impuestos por pagar por US$199 mil.

Por otro lado, los pasivos no circulantes disminuyen por US$$2.1 millones (4.0%), pasando de US$53.6 millones al 31
de diciembre de 2022 a US$51.5 millones al 30 de junio de 2023, principalmente debido a una disminucién en los
bonos por pagar por US$2.3 (4.4%), pasando de US$52.2 millones al 31 de diciembre de 2022 a US$49.9 millones a
junio de 2023,

Patrimonio
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Durante 2022 el patrimonio total del Emisor aumento por US$3.9 (22.9%), de un patrimonio de US$17.1 millones al
31 de diciembre de 2021 a un patrimonio de US$21.0 millones al 31 de diciembre de 2022 debido al aumento en las
utilidades retenidas por US$3.9 millones (32.8%).

A junio de 2023 el patrimonio total del Emisor aumentd por US$2.0 (9.7%), de un patrimonio de US$21.0 millones
al 31 de diciembre de 2022 a un patrimonio de US$23.0 millones al 30 de junio de 2023 debido al aumento en las
utilidades retenidas por US$2.0 millones (12.9%).

2. Liquidez del Emisor

Al 31 de diciembre de 2022 los activos circulantes del Emisor eran US$9.1 millones ¥y los pasivos circulantes US$4.9
millones. Por ende, a tal fecha, el capital de trabajo del Emisor (activos circulantes menos pasivos circulantes) era
positivo US$4.3 millones y la razén de liquidez (activos circulantes entre pasivos circulantes) 1.88 veces. Al 31 de
diciembre de 2021 los activos circulantes del Emisor eran US$7.8 millones y los pasivos circulantes 1JS$5.3 millones.
Por ende, a tal fecha, el capital de trabajo del Emisor (activos circulantes menos pasivos circulantes) era positivo
US$2.6 y la razon de liquidez (activos circulantes entre pasivos circulantes) 1.48 veces.

Este aumento en la razén de liquidez en comparacién con la razén de liquidez al cierre de 2021 se debe a un aumento
en los activos circulantes, principalmente por el aumento en los depésitos en bancos, mientras que los pasivos
circulantes presentaron una disminucidn,

Al 30 de junio de 2023 los activos circulantes del Emisor eran US$10.3 millones y los pasivos circulantes 1J8$5.1
millones. Por ende, a tal fecha, el capital de trabajo del Emisor (activos circulantes menos pasivos circulantes) era
positivo US$5.2 millones y la razén de liquidez {activos circulantes entre pasivos circulantes) 2.04 veces.

Este aumento en la razén de liquidez, en comparacién con la razén de liquidez al cierre de 2022, se debe a un aumento
en los activos circulantes, en mayor medida que el aumento en los pasivos circulantes.

3. Resultados de las Operaciones del Emisor
Ingresos

En el afio fiscal terminado ¢l 31 de diciembre de 2022, el Emisor gener6 ingresos por US$9.1 millones, en linea con
los ingresos registrados para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2021 ¥ que corresponden en su totalidad a
ingresos por alquiler.

A junio de 2023, el Emisor generd ingresos por US$6.2 millones, un aumento de US$799 mit (14.7%) en comparacion
con los ingresos por US$5.4 millones generados en el mismo periodo del afio anterior. Del total de los ingresos,
US$5.3 millones corresponden a ingresos por alquileres (vs. US$4.5 millones a Jjunio de 2022) y US$924 mil
corresponden a ingresos por intereses (vs. US$906 mil para el mismo periodo del afio anterior).

Costos y Gastos

Los costos y gastos del Emisor para el afio fiscal terminado ¢l 31 de diciembre de 2022 fueron de US$1.8 millones,
US$3 mil (0.2%) mayores que los US$1.8 millones en gastos registrados para el afto fiscal terminado el 31 de
diciembre de 2021. Esto se debe principalmente al aumento en la depreciacion, lo cual se vio parcialmente

contrarrestado por una disminucidn en otros gastos.

A diciembre de 2022, los costos financieros, netos fueron de US$2.0 millones, US$42 mil (2.1%%) menores que los
US$2.0 millones en gastos registrados para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2021.

Los costos y gastos del Emisor a junio de 2023 fueron de US$882 mil, US$3 mil (0.3%) menores que los US$885 mil
en gastos registrados para el mismo periodo del afio anterior.

A junio de 2023, los costos financieros, netos fueron de US$2.5 millones, US$783 mil {45.9%) mayores que los
US$1.7 millones en gastos registrados para el mismo periodo del afio anterior.
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Utilidad Neta

Para el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2022, la utilidad neta del Emisor fue de US$4.0 millones, que
represent un aumento de US$35 mil (0.9%) respecto a la utilidad a diciembre 2021 (US$3.0 millones). Al 31 de
diciembre de 2022 el rendimiento sobre activos (Utilidad Neta sobre Activos Totales) fue de 5.06% (2021: 4.96%).

Para los 6 meses terminados en junio de 2023, la utilidad neta del Emisor fue de US$2.1 millones, que represento un
aumento de US$22 mil (1.0%) respecto a la utilidad a junio de 2022 (US$2.1 millones). Al junio de 2023 el
rendimiento sobre activos (Utilidad Neta sobre Activos Totales) fue de 5.08%.

C. Andlisis de Perspectivas del Emisor

En el mercado para arrendamiento de locales comerciales e industriales, las grandes empresas nacionales y
multinacionales representan la principal clientela para los locales comerciales del Emisor. Sin embargo, a raiz de que
el Emisor mantiene contratos de alquiler por un plazo minimo de diez (10} afios renovabies por diez (10) afios
adicionales, se estima que por el momento no se necesita realizar gestiones de mercadeo para captar una mayor
clientela.

Algunos de los factores determinantes para garantizar el retorno de la inversion v garantizar el repago de la Emisién
son: (i) el costo de adquisicién de las propiedades, el cual debe ser competitivo con otros bienes con los cuales
competird dicho bien en el mercado de alquiler, (it} la ubicacién de las propiedades, la cual es fundamental para lograr
la ocupacién de los locales, (iii) el canon de arrendamiento de la propiedad, que deber4 ser consono con las
caracteristicas que ofrece la propiedad.

VL DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y
EMPLEADOS

A, Identidad, Funciones y otra Informacion Relacionada
1. Directores Principales, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
(a) Directores Principales y Dignatarios
Larry Eduardo Maduro Garcia De Paredes - Presidente
Nacionalidad: Panamefio
Fecha de Nacimiento: 24 de abril de 1959

Domicilio Comercial: Avenida Ricardo J. Alfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No.36, Corregimiento de
Bethania, Ciudad de Panama, Repiiblica de Panam4

Apartado Postal: 0819-06989

Correo Electrénico: lemaduro@feduro.net
Teléfono: (507) 304-4444

Fax: (507) 304-4228

Vicepresidente ejecutivo de Agencias Feduro desde 1980. Obtuvo su licenciatura en University of Pennsylvania y un
Master in Business Administration en The University of Chicago.

No tiene funciones administrativas dentro del Emisor pero participa como miembro de la Junta Directiva del Emisor
en calidad de Presidente.

May Teresita Maduro Garcia De Paredes - Vicepresidente

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 19 de agosto de 1956

Dosmnicilic Comercial: Avenida Ricardo J. Alfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No.36, Corregimiento de
Bethania, Cindad de Panam4, Repiblica de Panama

Apartado Postai: 0819-06989
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Correo Electrénico: maymaduro@feduro.net
Teléfono: (507) 304-4444
Fax: (507)304-4228

La sefiora May Teresita Maduro se ha desarrollado profesionalmente y se desempefia como Gerente de Mercadeo en
Agencias Feduro. Cursd estudios superiores de Associate in Applied Science with emphasis in Marketing en
Marymount College of Virginia en los Estados Unidos.

No tiene funciones administrativas dentro del Emisor pero participa como miembro de la Junta Directiva del Emisor
en calidad de Vicepresidente.

Ramdn Ricardo Maduro Garcia De Paredes - Secretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 13 de abril de 1966

Domicilio Comercial: Avenida Ricardo J. Alfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No. 36, Corregimiento de
Bethania, Ciudad de Panamé, Republica de Panamd

Apartado Postal: 0819-06989

Correo Electrénico: rrmaduro@feduro.net
Teléfono: (507) 304-4444

Fax: (507) 304-4228

Vicepresidente ejecutivo de Agencias Feduro desde 1990. Obtuvo su licenciatura en Boston College y un Master in
Business Administration en The University of Miami.

No tiene funciones administrativas dentro del Emisor pero participa como miembro de la Junta Directiva del Emisor
en calidad de Secretario.

Félix Brandon Maduro Bermiidez - Subsecretario

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 15 de octubre de 1988

Domicilio Comercial: Avenida Ricardo J. Alfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No.36, Corregimiento de
Bethania, Ciudad de Panama4, Republica de Panamé

Apartado Postal: 0819-06989

Correo Elecironico: madurofo@feduro.net
Teléfono: (507) 304-4444

Fax: (507) 304-4228

Business Development Manager de Agencias Feduro desde 2016. Obtuvo su licenciatura en Texas Christian
University y un Master in Business Administration en Southern Methodist University.

No tiene funciones administrativas dentro del Emisor pero participa como miembro de la Junta Directiva del Emisor
en calidad de Subsecretario.

Félix Brandon Maduro Garcia De Paredes - Tesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 21 de enero de 1955

Domicilioc Comercial: Avenida Ricardo J. Alfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No. 36, Corregimiento de
Bethania, Ciudad de Panama, Repiiblica de Panama

Apartado Postal: 0819-06989

Correo Electronico: felixbmaduro@yahoo.com
Teléfono: (507) 304-4444

Fax: (507)304-4228

Vicepresidente Ejecutivo de Agencias Feduro desde 1976. Obtuvo su licenciatura en Drake University y un Méster
en Business Administration en University of Notre Dame en los Estados Unidos.
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No tiene funciones administrativas dentro del Emisor pero participa como miembro de la Junia Directiva del Emisor
en calidad de Tesorero.

Larry Eduardo Maduro Vidales - Subtesorero

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 30 de septiembre de 1985

Domicilio Comercial: Avenida Ricardo J. AHfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No. 36, Corregimiento de
Bethania, Ciudad de Panama, Repiblica de Panama

Apartado Postal: 0819-06989
Correo Electrénico: madurole@feduro net
Teléfono: (507) 304-4205

Business Development Manager de Agencias Feduro, S.A. desde 2013. Obtuvo su licenciatura en Bentley University
y un Master in Business Adminisiration en Southern Methodist University Cox School of Business.

No tiene funciones administrativas dentro del Emisor pero participa como miembro de la Junta Directiva del Emisor
en calidad de Subtesorero.

Maria Teresa Garcia De Paredes de Maduro - Vecal/Fiscal

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de Nacimiento: 18 de enero de 1934

Domicilio Comercial; Avenida Ricardo J. Alfaro y Calle Miguel Brostella, Edificio No. 36, Corregimiento de
Bethania, Cindad de Panam4, Repiblica de Panama

Apartado Postal: 0819-06989

Correo Electronico: mbarcenas@feduro.net
Teléfono: (507) 304-4444

Fax: (507)304-4228

La sefiora Garcia de Paredes de Maduro sobrevive a su esposo, el sefior Lawrence Maduro (QEPD), quien fundd la
empresa Agencias Feduro el 9 de julio de 1954. Actualmente es la presidenta de la Junta Directiva de Grupo Feduro,
empresa tenedora. Realizé sus estudios en Mount Aloysius Junior College en Estados Unidos. No tiene funciones
administrativas dentro del grupo.

José Javier Riviera Jiménez - Director Externo

Nacionalidad: Panameiio

Fecha de Nacimiento: 25 de octubre de 1953

Domicilio Comercial: Edificio Torre Banco General, Pisos 9, Calle Aquilino de la Guardia, Ciudad de Panama,
Repiblica de Panama

Correo Electrnico: jj-rivera@rbe.com.pa

Teléfono: (507) 397-3000

El licenciado José Javier Rivera obtuvo su titulo de Licenciado en Derecho y Ciencias Politicas en la Universidad
Catolica Santa Maria La Antigua (USMA), 1978, con el Primer Puesto de Honor. Ha sido profesor de Finanzas
Piblicas y Derecho Fiscal en la USMA, Universidad del Istmo y la Universidad Nacional de Panami. Actualmente es
Socio Fundador de Rivera, Bolivar y Castafiedas. Ha sido presidente de CCIAP, CONEP, ILDEA, ICC Panami;
Vicepresidente de la Fundacion del Trabajo; y, Arbitro del CECAP y CESCON. No tiene funciones administrativas
deniro del Emisor pero participa como miembro de la Junta Directiva del Emisor en calidad de Director Independiente.

Carlos Domingo Karamaiiites Cascante - Director Externo

Nacionalidad: Panamefic

Fecha de Nacimiento: 27 julio de 1951

Domicilio Comercial: Villa de Las Fuentes, Avenida Ricardo J Alfaro, Betania, Ciudad de Panama, Repiblica de

Panama
Correo Electronico: karamanitescarlos@gmail.com
Teléfono: (507) 6671-7476
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El sefior Carlos Domingo Karamaiites obtuvo su titulo de contabilidad de Universidad Catolica Santa Marfa la
Antigua (USMA) en 1984 y cuenta con una maestria en finanzas de la Universidad Latinoamericana de Ciencia y
Tecnologia (ULACIT). Es Contador Piblico Autorizado y fungi6 como socio director en KPMG Panama desde 1978
hasta el 2016, Presidente de KPMG Centroamérica desde 2009 hasta el 2016, y fue Presidente del Colegio de
Contadores Piiblicos Autorizados de Panama de 1994 a 1996. Adicicnalmente, fue Representante de KPMG
Latinoamérica en el Comité Internacional de Auditoria de KPMG. Fue miembro principal por 8§ afios de la Junta
Técnica de Contabilidad de Panama. Fue Expresdiente de Junior Achievement Capitulo de Panam4. Fue vicerrector
desde ¢l 2004 se desempefié como director de la Universidad Especializada del Contador Piblico Autorizado desde
la vicerrectoria académica y fue profesor de cursos de normas internacional de informacién financiera. Cuenta con
més de 38 afios de experiencia en la industria. Ejerce como director de Albenture. No tiene funciones administrativas
dentro del Emisor pero participa como miembro de Ia Junta Directiva del Emisor en calidad de Director Independiente.

(b) Ejecutivos
El Emisor no cuenta con Ejecutivos.
(¢) Administradores
La administracién de los bienes inmuebles del Emisor sera por cuenta del arrendatario de dichos bienes.

En el caso de los Bienes Inmuebles, ¢l Contrato de Arrendamiento de Feduro incluye obligaciones por parte del
Arrendatario en cuanto 2l mantenimiento de los Bienes Inmuebles arrendados en condiciones higiénicas y de
seguridad, al buen uso de las instalaciones segiin lo pactado y a efectuar las reparaciones necesarias a fin de conservar
los Bienes Inmuebles arrendados en buen estado. Adicionalmente el Arrendatario se hace responsable de las pérdidas,
robo, destruccién y dafios causados por fuerza mayor y a asumir el costo de las polizas de seguro. Finalmente, corren
por cuenta del Arrendatario los gastos de agua, luz y teléfono de los Bienes Inmuebles.

El Contrato de Arrendamiento de Feduro tiene una duracion de diez (10) afios contados a partir del 1 de junio de 2018,
y fue modificado por las partes para extender el vencimiento del mismo al 31 de diciembre de 2033.

2. FEmpleados de Importancia y Asesores
El Emisor cuenta con [a Asesoria de la firma de abogados Rivera, Bolivar y Castafiedas.

Ubicacién:  Edificio Torre Banco General, Pisos 9, Calle Aquilino de la Guardia
Teléfono: (507) 397-3000

E-Mail; ii.rivera@rbe.com.pa

Contacto: José Javier Rivera

La firma de abogados Rivera, Bolivar y Castafiedas prestan servicios legales en temas relacionados a distintas &reas
del derecho como Hitigios, tributario, sociedades, contratos, servicios notariales y de registro, asesoria bancaria legal,
entre otros.

Ninguno de los Directores, Dignatarios, Ejecutivos, Administradores, empleados de importancia o asesores ha sido
designado sobre la base de cualquier arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores,

3. Asesores Legales
Emisor no cuenta con asesores legales internos.

El Emisor ha designado a Arias, Fabrega y Fabrega (“ARIFA™) como su asesor legal externo para la preparacion de
los Bonos 2023, del Contrato de Agente de Pago, Registro y Transferencia, del Contrato de Casas de Valores, dei
Prospecto Informativo, Contrato de Suscripcion, el Contrato de Fideicomiso. el Contrato de Cesion, el Contrato de
Hipoteca, el Contrato de Prenda y en el registro de los Bonos 2023 en la SMV y en Latinex. Los datos de contacto y
direccién de ARIFA son los siguientes:
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Arias, Fibrega & Fibrega

Ubicacion: PH ARIFA, Piso 10, Boulevard Oeste, Santa Maria Business District
Teléfono: (507) 205-7500

Fax: (507) 205-7001/02

E-Mail: eaparicio@arifa.com

Contacto:  Estif Aparicio

4, Auditores

El Emisor cuenta con auditores internos corporativos del Grupo; ha designado como sus auditores externos a KPMG.
A continuacién se presenta su direccién y contacto:

KPMG

Direccién Comercial: Torre PDC, Ave. Samuel Lewis y Calle 56 Este, Obarrio, Ciudad de Panama, Repiblica
de Panama.

Apartado Postal: 0816-01089

Contacto Principal: Rolando Williams - Socio

Correo Electrénico: rolandowilliams@kpmeg.com

Teléfono: (507) 208-0700

5. Asesores Financieros

Banco General, S.A. actu6é como Agente Estructurador de esta Emision de Bonos 2023, siendo sus responsabilidades
las de encausar y supervisar la preparacién de este Prospecto Informativo, coordinar con los asesores legales la
elaboracién de la documentacién legal pertinente, y obtener ¢l registro de esta Emisién de Bonos 2023 por parte de la
Superintendencia del Mercado de Valores, el listado de la misma en la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.y la
consignacion de los Bonos 2023 en la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

B. Compensacion
El Emisor no paga dietas a los miembros de su Junta Directiva. Los Directores del Emisor no reciben ningtin otro tipo

de compensacion por su desempefio como Directores y no ofrece planes de opciones de acciones ni otro tipo de
beneficios a los miembros de la Junta Directiva.

C. Gobierro Corporativo

A la fecha de este Prospecto Informativo, el Emisor no ha adoptado a lo interno de su organizacion las reglas o
procedimientos de buen gobierno corporativo contenidas en ¢l Acuerdo No. 12-2003 de 1] de noviembre de 2003, por
el cual se recomiendan guias y principios de buen gobiero corporativo por parte de sociedades registradas en la
Superintendencia de Mercado de Valores.

El Pacto Sccial del Emisor no contempla un término especifico de duracién en sus cargos para los Directores y
Dignatarios, L.os mismos han ejercido sus cargos desde el 5 de octubre de 2017.

El Emisor no ha suscrito contratos que conficran beneficios a uno o més Directores mientras permanezean en el cargo
o en el evento de que dejen de ejercer sus cargos. La Junta Directiva del Emisor no cuenta con comités de auditoria.
La Junta Directiva en pleno supervisa los informes de auditorfa, los controles internos, vy el cumplimiento con las
directrices que gufan los aspectos financieros, operativos y administrativos de la gestién del Emisor.

D. Empleados

El Emisor no cuenta con personal.

E. Propiedad Accionaria
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El Emisor es 100% poseido por Grupo Feduro, empresa tenedora.

La representacion tabular de los accionistas efectivos del Emisor se presenta a continuacién:

Cantidad de % del total de las Namero de % de la Cantidad

Grupo de Empleados ; A et AR e
Acciones acciones acclonistas total de accionistas

Directores, Dignatarios, . .
Ejecutivos y Administradores 144 100% 3 100%

Otros Empleados 0 0% 0 0%
El Emisor no mantiene plan de acciones para empleados o cjecutivos.
VII. ACCIONISTAS

La totalidad de las acciones emitidas y en circulacién del Emisor son propiedad de Grupo Feduro.

Grupo de Numero de

Yo del total de las Nuamero de % de la cantidad total de
Acciones Acciones acciones accionistas accionistas
1-500 144 100% 1 100%
TOTALES i 100% 100%

Cambios en el Control Accionario

A la fecha no existe ningtin arreglo que pueda en fecha subsccuente resultar en un cambio de control accionario del
Emisor. En los titimos tres (3) afios no ha ocurrido ningin cambio de importancia en el porcentaje accionario del
Emisor.

VIII. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

A continuacidn, se presentan los saldos y transacciones mas importantes con partes relacionadas al 31 de diciembre
de 2020, 2021 y 2022 v a 30 de junio de 2023.

Latsons Realty Investment Company, S.A.

Saldes ¥ transacciones con partes relacionadas (en USS miles)

jun-2022

Estado de Simacisn Finanriera
Pre por cobrar compafiia afiliada 266 20,704 19,148 18,360
Ceeabas por cobar eompefis afitiada - 10 217 283
Alquileres por cobrar s fitarn L1 1595 2536 2,833

Latsons Realty Investment Company, S.A.

Saldos y transacciones con partes relacionadas (cn [ NS gnfos) jun-2022 jun-2023
Estado de Resultados
Ingresos por alquiler 7516 9,078 2078 4,539 5320
Ingrescs por intereses sobre préstamo de afiliada 2,438 1918 1.819 906 924
Gastos - Servicios admunstrativos - 18 18 ] 9

El Emisor no cuenta con politicas o condiciones especiales para facilidades crediticias que otorgue a empresas
relacionadas, mas que deberén estar sujetas a términos de mercado razonables.

B. Negocio o Contrato con Partes Relacionadas
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El Emisor mantiene contratos de arrendamiento con partes relacionadas. Al 30 de junio de 2023 Agencias Feduro,
S.A., uno de los Garantes Prendarios, era el inico cliente del Emisor y representa la totalidad de los ingresos del
Emisor bajo el Contrato de Arrendamiento de Feduro. Dichos contratos deben cumplir con los términos y condiciones
establecidos en la Seccién I11.G.2 de este Prospecto Informativo incluyendo plazos minimos de 10 afios, clusulas de
aumento de cafiones de arrendamiento anuales, cléusula de no salida y penalidades por cancelacion anticipada entre
otros.

C. Personas que Brindan Servicios Relacionados al Proceso de Registro

Banco General, S.A., quien actlia como Suscriptor, Agente Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia
de la Emision, y el Emisor tienen una relacién comercial como resultado de financiamientos concedidos por Banco
General, S5.A. al Emisor. No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Banco General, S.A.

Saldo al 30 de junio

Facilidad de 2023

Tasa Vencimiento

|
Emisién de Bonos Piblicos 23,867,187.50 SOFRaPlazo3 | 0010009
meses + 4.00%

Total 23.867.187.50

BG Investment Co., Inc. y BG Valores, S.A., Casas de Valores y Puestos de Bolsa de esta Emision, ambas subsidiarias
en un cien por ciento (100%) de Banco General, S.A., son accionistas de la Bolsa Latinoamericana de Valores, S.A.
y de Latinclear.

Banistmo Investment Corporation, S.A., el Agente Fiduciario de esta Emisi6n, es subsidiaria cien por ciento (100%)
de Banistmo, S.A. El Emisor mantiene una relacion comercial con Banistmo, S.A. como resultado de financiamientos
concedidos por Banistmo, S.A. al Emisior. No existe ninguna relacién accionaria entre el Emisor y Banistmo, S.A.

Los auditores externos del Emisor y el Asesor Legal del Agente Estructurador no tienen relacién accionaria, ni han
sido ni son empleados del Emisor, ni de las Casas de Valores, ni del Suscriptor, Agente Estructurador v Agente de
Pago, Registro y Transferencia, ni de los Asesores Legales.

El Asesor Legal del Emisor sera el Agente Residente del Fideicomiso.

Gary Chong Hon es director de Latinex Holdings, Inc. y ejecutivo de Banco General, S.A., el Suscriptor, Agenie
Estructurador y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la Emisién,

El Agente Fiduciario, o empresas afiliadas a éste, pueden ser acreedores de los Fideicomitentes o Tenedores
Registrados (incluso beneficiarios del Fideicomiso) y podran ejercer todos los derechos que les correspondan en su
condicitn de acreedores (incluyendo los que le corresponden como beneficiarios del Fideicomiso) o por razén de
dichas relaciones comerciales sin verse dichos derechos afectados o restringidos por motivo de la relacion fiduciaria
establecida en el Fideicomiso.

En el cumplimiento de sus deberes y obligaciones, el Fiduciario podra actuar directamente o por conducto de agentes,
apoderados, mandatarios o agentes de ejecucién. El Fiduciario podra delegar a dichos agentes, apoderados o
mandatarios, el desarrollo de determinadas funciones pero en ningiin caso lo anterior se entenderd como una
delegacion de la responsabilidad del Fiduciario. En dicho seatido, el Fiduciario podra contratar los servicios razonables
de asesorfa legal y de otros servicios profesionales para la ejecucion y prestacién de los servicios o funciones a ser
realizados en virtud del Fideicomiso. El Fiduciario y sus empresas afiliadas podrén prestar servicios al Fideicomiso y
cobrar por dichos servicios, siempre que los mismos sean cobrados en términos comercialmente razonables.

D. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacion de este Prospecto
Informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.
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IX. TRATAMIENTO FISCAL

Los Tenedores Registrados de los Bonos 2023 emitidos por el Emisor, gozarn de ciertos beneficios fiscales segun lo
estipulado en el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Impugsto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con el Articulo 334 del Texto Unico

del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Superintendencia del Mercado de Valores y se
regula el mercado de valores de la Repiiblica de Panama (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado) y el Titulo
Il de [a Ley 67 de 2011, para los efectos del impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion
de valores, siempre y cuando dichos valores estén registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Repiblica de Panamd y la enajenacién de los mismos se d¢ a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado.

No obstante lo antetior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006, en
los casos de ganancias obtenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se sometera a
un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias
obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador tendra la obligacién de
retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenacién, en concepto de
adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. EI comprador tendra Ia obligacion de remitir al fisco
el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgi6 la obligacion de pagar. Si hubiere
incumplimiento, la sociedad Emisora es solidariamente responsable del impuesto no pagado. El contribuyente podra
optar por considerar el monto retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando el adclanto del Impuesto retenido sea superior al monto resultante de aplicar
la tarifa del diez por ciento {10%) sobre la ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra
presentar una declaracion jurada especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar
a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto sobre la Renta, dentro del perfodo fiscal en que se perfecciond la
transaccién. El monto de las ganancias obtenidas en Ia enajenacién de los valores no sera acumulable a los ingresos
gravables del contribuyente.

En caso de que un tenedor de Bonos 2023 adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado,
al momento de solicitar al Agente de Pago el registro de Ia transferencia del Bono a su nombre, deberi mostrar
evidencia al Emisor de la retencion del 5% a que se refiere el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006 en
concepto de pago del impuesto sobre la renta correspondiente por ia ganancia de capital causada en Ia venta de los
Bonos 2023.

Impuesio sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con el Articulo 335 del Titulo X VI del Texto Unico
del Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 (tal como dicho Decreto Ley ha sido reformado) y el Titulo IT de la Ley
67 de 2011, los intereses que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de
Valores, estardn exentos del Impuesto sobre la Renta, siempre ¥ cuando los mismos sean inicialmente colocados a
través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. En vista de que los Bonos 2023 seran colocados a través de
la Bolsa de Valores de Panama, S.A., los tenedores de los mismos gozaran de este beneficio fiscal.

Si los Bonos 2023 registrados en Ja Superintendencia del Mercado de Valores no fuesen colocados a través de tal
bolsa de valores, los intereses que se paguen a los tenedores de los mismos cansaran un impuesto sobre la renta del
cinco por ciento (5%) el cual serd retenido en la fuente por el Agente de Pago.

X LEY APLICABLE

La oferta publica de Bonos 2023 de que trata este Prospecto Informativo est4 sujeta a las leyes de la Repiiblica de Panama
¥ a los reglamentos y resoluciones de la SMYV relativos a esta materia.

XL ANEXOS

Cey

-

77




ANEXOS

Términos Utilizados en este Prospecto Informativo

Informe de Calificacion de Riesgo emitida por Fitch Ratings el 2 de febrero de 2024
Estados Financieros Auditados del Emisor al 31 de diciembre de 2022.

Estados Financieros Interinos del Emisor al 30 de junio de 2023.
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ANEXO A
TERMINOS UTILIZADOS EN ESTE PROSPECTO INFORMATIVO

A confinuacidn, se presenta un glosario de ciertos términos que se utilizan a través del presente Prospecto Informativo,
Los términos en plural harén referencia a los mismos términos en singular aqu{ definidos.

"_Acciones Pignoradas” tiene el significado atribuido a este término en la Seccién IIL.G.4 de este Prospecio
Informativo.

“Adminisirador de SOFR” significa el Banco de la Reserva Federal de Nueva York (Federal Reserve Bank of New
York) o un administrador sucesor de SOFR que cumpla las mismas funciones del Banco de la Reserva Federal de
Nueva York (Federal Reserve Bank of New York) de tiempo en tiempo.

“Administrador de SOFR a Plazo™ significa CME Group Benchmark Administration Limited (*CBA™) 0 un
administrador sucesor de SOFR a Plazo que, a juicio del Agente de Pago, Registro y Transferencia (por instrucciones
de una Mayoria de Tenedores Registrados de los Bonos Senior), cumpla las mismas funciones de CBA de tiernpo en
tiempo.

“Agencias Feduro” significa Agencias Feduro, S.A.
“Agente de Pago” o “Agente Administrative” significa Banco General, S.A.
“Agente Estructurador™ significa Banco General, S.A.

“Agente Fiduciario” o “Fiduciario” significa Banistmo Investment Corporation, S.A., sociedad 100% subsidiaria de
Banistmo, S.A.

“Amortizacion Programada” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion HLA.3 de este Prospecto.
“Aporte” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién IILG.7 de este Prospecto.

“Banco Elegible” significa un banco con licencia general en la Repiiblica de Panamé con calificacién de riesgo
internacional de grado de inversion (BBB- o Baa3 minimo) por una de las tres agencias de calificacién

internacionalmente reconocidas (S&P, Fitch o Moody's).

“Bienes Inmuebles” Significa los bienes inmuebles hipotecados de tiempo en tiempo a favor del Fideicomiso de
Garantia como parte de las garantias de los Bonos.

“Bonos” significa previo a la Fecha de Repago Anticipado, los Bonos 2019 y posterior a la Fecha de Repago
Anticipado, los Bonos 2023.

“Bonos 2019” significa los bonos emitidos en virtud de la emision piblica de bonos que mantiene el Emisor por la
suma de hasta US$75,000,000 al amparo de la Resolucion No. SMV-72-19 de 26 de febrero de 2019, segin la misma
ha sido modificada mediante Resolucién No. SMV-78-21 de 3 de marzo de 2021 y la Resolucién No. SMV-88-22 del
10 de marzo de 2022 corregida bajo la Resolucién No. SMV-89-22 del 10 de marzo de 2022.

“Bonos 2023” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de este Prospecto.

“Bonos Globales™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Secgion I11.A.5(a) de este Prospecto.

“Bonos Individuales” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I11.A.5(b) de este Prospecto.

“Casas de Valores™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de este Prospecto.

“Central de Valores” significa cualquier institucién, de tiempo en tiempo, designada por el Emisor como una central
de valores en la que los Bonos Globales puedan ser consignados para su custodia, liquidacioén, compensacion y pago
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mediante anotaciones en cuenta. Hasta que otra institucién sea asi designada, Latinclear actuara comeo la Ceniral de
Valores de los Bonos Globales.

“Cobertura de Garantias” tiene el significado atribuido a dicho térming en la Seccion I de este Prospecto, dentro de
“Garantia”.

Cobertura de Servicio de Deuda: Razon que resulta al dividir el EBITDA Ajustado, entre el Servicio de Deuda para
los altimos doce (12) meses.

“Conirato de Agencia, Registro v Transferencia” significa el contrato suscrito entre el Emisor con Banco General,
S.A. como Agente de Pago, Registro y Transferencia de los Bonoes.

“Contrato de Casas de Valores™ significa el contrato suscrito entre el Emisor con BG Investment Co.. Inc. y BG
Valores, S.A., ambas como Casas de Valores exclusivas de la Emision, para la colocacion de los Bonos a través de
Latinex, y como Casas de Valores exclusivas del Suscriptor para la compra de los Bonos a través de Latinex,

“Contrato de Cesién” significa el contrato de cesion suscrito entre el Emisor, como cedente, y el Agente Fiduciario,
como cesionario, mediante escritura piblica 4,422 de 26 de abril de 2019, otorgada ante la Notaria Primera del Circuito
de Panama, a través del cual el Emisor cedi6 irrevocable e incondicionalmente los canones derivados de los Coniratos
de Arrendamiento de los almacenes, locales, oficinas y bodegas propiedades del Emisor y [as indemnizaciones de las
polizas de seguro de los Bienes Inmuebles, y cedio condicionalmente dichos Contratos de Arrendamiento y dichas
polizas, segtin el mismo haya sido enmendado de tiempo en tiempo.

“Contrato de Fideicomiso de Garantia™ significa el contrato de fideicomiso suscrito mediante escritura publica nimero
4,419 de 26 de abril de 2019, otorgada ante la Notaria Primera del Circuito de Panama, segiin la misma sea adicionada
y modificada de tiempo en tiempo entre el Emisor, Agencias Feduro, S.A. y Grupo Feduro, S.A., como
fideicomitentes, el Agente Fiduciario, como fiduciario, y el Agente de Pago, mediante el cual se cred el Fideicomiso
de Garantia, segfin el mismo haya sido enmendado de tiempo en tiempo.
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Conirato de Hipoteca™ significa el contrato de hipoteca inmueble y anticresis suscrito mediante escritura piblica
nimero 4,234 de 23 de abril de 2019, otorgada ante la Notaria Primera del Circuito de Panama e inscrita ante el
Registro Piblico de Panama mediante entrada 154322/2019, segin la misma fue modificada mediante escritura
publica nimero 2,173 de 12 de marzo de 2021 otorgada ante la Notaria Primera del Circuito de Panamé y mediante
escritura publica niimero 2,679 de 17 de marzo de 2022, otorgada ante la Notarfa Primera del Circuito de Panama, y
segun la misma sea adicionada y modificada de tiempo en tiempo entre el Emisor de entre el Emisor y el Agente
Fiduciario, mediante el cual el Emisor otorgé primera hipoteca y anticresis sobre los Bienes Inmuebles, segin el
mismo haya sido enmendado de tiempo en tiempo.

“Contrato de Prenda” significa el Contrato de Prenda Mercantil de fecha 13 de marzo de 2019 suscrito entre los
Garantes Prendarios y el Agente Fiduciario, mediante el cual los Garantes Prendarios constituyen prenda mercantil
sobre las Acciones Pignoradas para garantizar el cumplimiento de las Obligaciones Garantizadas, segin el mismo
haya sido enmendado de tiempo en tiempo.

“Contrato de Susctipcién” significa el contrato de suscripcién de Bonos suscrito entre el Suscriptor y el Emisor por el
cual el Suscriptor acuerda suscribir hasta US$$23,832,000 de los Bonos de la Emisién.

“Contrato d¢ Arrendamiento de Feduro” significa el contrato de arrendamiento suscrito entre el Emisor y Agencias
Feduro con fecha 31 de mayo de 2018, segiin el mismo sea enmendado de tiempo en tiempo.

“Contratos de Arrendamiento™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de este Prospecto.

“Cuenta de Concentracion™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién HLG.3 de este Prospecto.

“Cuenta de Reserva” o “Cuenta de Reserva de Servicio de Deuda” tiene el significado atribuido a dicho término en la
Seccion MI.G.3 de este Prospecto.
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“Cuentas Fiduciarias” tiene ¢l significado atribuido a dicho término en la Seccion I de este Prospecto.

“Cuentas por Cobrar Relacionadas™ significa aquellas deudas o cuentas por cobrar que mantenga el Emisor con sus
empresas relacionadas o afiliadas dentro del giro ordinario de su negocio.

“Cuentas por Pagar Relacionadas™: significa el saldo de las cuentas por pagar a partes relacionadas a la Fecha de
Oferta de esta Emisién.

“Custodio™ significa cualquier institucién, de tiempo en tiempo, designada por el Emisor como custedio o sub-
custodio fisico de los Bonos Globales. Hasta que otra institucién sea asi designada, Latinclear actuara como el
Custodio de los Bonos Globales.

“Dia de Pago de Intereses” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I de este Prospecto.

“Dia Habil” significa un dia que no sea sabado, domingo, dia nacional, dia feriado en la Repiblica de Panama, o un
dia en que los bancos de licencia general puedan abrir por disposicién de la Superintendencia de Bancos.

“Documentos de la Emisién” significa los Bonos 2023, el Contrato de Casas de Valores, el Contrato de Agencia de
Pago, Registro y Transferencia, el Contrato de Suscripeion, el Contrato de Fideicomiso de Garantia, el Contrato de
Cesién, el Contrato de Hipoteca y el Prospecto Informativo.

“Dolares” o “LSS$” o “§” significan la moneda de curso legal de los Estados Unidos de América.

“EBITDA” Utilidad Neta mas depreciacion y amortizacion, mas intereses, més impuesto sobre la renta pagado, menos
las partidas sin movimiento de efectivo, durante los altimos doce ( 12) meses.

“EBITDA Ajustado” significa EBITDA mas repago de capital de las Cuentas por Cobrar Relacionadas, durante los
ultimos doce (12) meses.

“Emisién” significa la emision de bonos corporativos del Emisor por un valor nominal total de hasta Cincuenta y
Cinco Millones de Délares (US$55,000,000.00), autorizada para su venta por la SMV mediante Resolucién No, SMV-
40-24 de 1 de febrero de 2024, descrita en este Prospecto Informativo.

“Emisor” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de este Prospecto.

Endeudamiento: significa el Saldo Insoluto a Capital de los Bonos mds cualquier deuda adicional que mantenga la
misma prelacidn que la presente Emision.

“Evento Catastrofico™ significa, respecto de cualquier Bien Inmueble, cualquier pérdida o dafio material sufrido por
dicho Bien Inmueble.

“Evento de Reemplazo de SOFR o SOFER a Plazo™ significa cada uno de los siguientes eventos: ( 1) El Administrador
de SOFR, el Administrador de SOFR a Plazo o una autoridad gubernamental que tenga jurisdiccion sobre el Emisor
0 su casa matriz haya hecho una declaracion piiblica en la que indique una fecha especifica a partir de la cual SOFR
o SOFR a Plazo dejaré de estar disponible o dejara de ser publicada para determinar las tasas de interds de facilidades
de crédito; (2) Ha habido una declaracién piiblica del Administrador de SOFR o del Administrador de SOFR a Plazo,
0 por cuenta de cualquiera de ellos, mediante la cual se establece que las cotizaciones de SOFR o de SOFR a Plazo
han dejado o dejarén de proporcionarse, de forma permanente o indefinida; (3) Ha habido una declaracién publica del
Administrador de SOFR o del Administrador de SOFR a Plazo mediante la cual se establece que las cotizaciones de
SOFR o de SOFR a Plazo que estan disponibles ya no son representativas; (4) Facilidades crediticias bilaterales en
Délares de los Estados Unidos de América, en dicho momento y en términos generales contienen (como resultado de
una enmienda o como fueron originalmente contratadas) una tasa de interés de referencia que reemplaza SOFR a
Plazo; o (5) No existen medios adecuados y razonables para la determinacién o no se pudiere obtener cotizaciones de
SOFR o SOFR a Plazo para el proximo Periodo de Interés.

Lo~

o



“Evento de Vencimiento Anticipado™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién IILA.17(b) de este
Prospecto.

“Fecha de Expedicién” significa la fecha en que los Bonos sean firmados, fechados y autenticados por el Agente de
Pago, Registro y Transferencia.

“Fecha de Liquidacion” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I de este Prospecto,
“Fecha de Oferta” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccidn I de este Prospecto.

“Fecha de Redencién” tiene el significado atribuido a dicho término en Ja Seccidn I de este Prospecto.

“Fecha de Repago Anticipado” significa la fecha en que se efectiie el repago de los Bonos 2019 con los fondos
procedente de la Emision.

“Fecha de Vencimienta™ con respecto a un Bono, significa la fecha de vencimiento indicada en la Seccion I de este
Prospecto Informativo.

“Fideicomiso de Garantia” o “Fideicomiso™ tiene el significado atribuido a dicho término en la Secci6n I de este
Prospecto.

“Garantias Permitidas” significa (i) cualquier garantia que hubiese sido otorgada por el Emisor antes de la Fecha de
la Oferta, (ii) cualquier garantia que hubiese sido otorgada por el Emisor para garantizar los Bonos y (iii) cualquier
garantia otorgada por el Emisor con el inico propésito de garantizar obligaciones incurridas para financiar el costo de
adquisicién (incluyendo el costo de construccién y terreno) de un bien inmueble (incluyendo las mejoras existentes o
por construirse) o un bien mueble, siempre que dicha garantia no se extienda ni cubra otro activo del Emisor y el
monto de la obligacién principal no sea menor del setenta y cinco por ciento (75%) del valor de dicho bien jnmueble
o mueble, segln se trate, al momento de la adquisicion de acuerdo a um avaliio efectuado por un avaluador reconocido
y aceptable al Agente Fiduciario.

“G.B. Group” signifca G.B. Group Corporation.
“Grupo Feduro” significa Grupo Feduro, §.A.

“Impuesto™ significa, respecto a cualquiera persona, todo impuesto, tasa, gravamen, sobrecargo, tributo, coniribucion,
derecho, tarifa u otro cargo gubernamental, ya sea de cardcter nacional, provincial, municipal o a otro nivel de
gobierno, causado con respecto a sus ingresos, utilidades, ventas, compras, pagos, remesas, intereses, bienes,
contratos, licencias, concesiones, derechos, o capital, o que dicha persona deba retener como agente de retencidn, asi
como cualesquiera intereses, recargos y multas sobre éstos, establecidos por una autoridad competente, ya sea de la
Republica de Panamé o de una jurisdiccion extranjera, incluyendo, de forma ilustrativa, el impuesto sobre la renta, el
impuesto de transferencia de bienes muebles y servicios, el impuesto de timbre, el fondo especial de compensacién
de intereses, el impuesto complementario, fas tasas de supervisién y regulacion, el impuesto de ganancia de capital, y
los impuestos o cargos relativos a concesiones administrativas.

“Inversiones de Capital” significa las inversiones de capital y mejoras realizadas a las propiedades del Emisor.

“Latinclear” significa la Central Latinoamericana de Valores, S.A.

“Latinex” significa la Bolsa Latinoamericana de Valores, $.A.

“Ley del Mercado de Valores” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién I de este Prospecto.
“Mayoria de Tenedores Registrados™ significa una cantidad de Tenedores Registrados que representen un minimo de

cincuenta y un por ciento (51%) del Saldo Insoluto a Capital de los Bonos emitidos y en circulacion en un momento
determinado,
ey



“Pago(s) de Seguro(s)” significa, en el caso de un Evento Catastrofico, el monto agregado de los pagos que los
aseguradores de los bienes del Emisor hagan con motivo de la ocurrencia de un Evento Catastréfico.

“Participante” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccién 111.A.5(a) de este Prospecto.
“Brospecto” o “Prospecto Informativo™ significa el presente Prospecto.
“Puestos de Bolsas” tiene el significado atribuido a dicho término en la Seccion I de este Prospecto.

“Registro” o “Registro de los Bonos 2023 significa el registro que el Agente de Pago mantendré en sus oficinas
principales, en el cual anotars (1) la fecha de emisién de los Bonos, el nimero de Bonos de que sea titular cada Tenedor
Registrado, y valor nominal de cada uno de los Bonos; (2) el nombre y direccién del Tenedor Registrado de cada uno
de los Bonos que sea inicialmente expedido, asi como el de cada uno de log subsiguientes endosatarios o cesionario
del mismo; (3) la forma de pago de los intereses y el capital, elegida por cada Tenedor Registrado; (4) el monto
pagado a cada Tenedor Registrado en concepto de capital e intereses; (5) los gravamenes y restricciones legales y
contractuales que se han establecido sobre los Bonos; (6) el nombre del apoderado, mandatario o representante de los
Tenedores Registrados o de la persona que haya adquirido poder de direccion de acuerdo a la ley; y (7) cualquier otra
informacion que el Agente de Pago, Registro y Transferencia considere conveniente.

“Saldo Insoluto de Capital” significa, en cualquier momento, el saldo de capital adeudado bajo los Bonos,

“Sitio Web del Administrador de SQFR™ significa el sitio web del Banco de la Reserva Federal de Nueva York
{Federal Reserve Bank of New York), actualmente en http:/~www.newyorkfed.org, o cualquier otra fuente sucesora
de la tasa de financiacién garantizada a un dfa (en inglés “overnight”) identificada como tal por el Administrador de
SOFR de tiempo en tiempo.

“Sitio Web del Administrador de SOFR a Plazo” significa el sitic web de CBA actualmente en
https:/f'www.cmegroup.com/market-data/cme-group-benchmark-administration/term-sofr html o cualquier otra
fuente sucesora de SOFR a Plazo identificada como tal por el Administrador de SOFR a Plazo de tiempo en tiempo.

“SMV” o “Superintendencia del Mercado de Valores” significa la Superintendencia del Mercado de Valores de Ia
Repiblica de Panama.

“SERI” significa el Sistema Electrénico de Remision de Informacién de la Superintendencia del Mercado de Valores.

“Servicio de Deuda” significa pago de intereses y capital de los Bonos y de cualquier deuda adicional que mantenga
la misma prelacién que la presente Emision.

“SOFR” o “Tasa SOFR” significa, con respecto a cualquier Dia Habil, una tasa anual equivalente a la tasa de
financiacién garantizada a un dia (en inglés “overnight”) para dicho Dia Hébil publicada por el Administrador de
SOFR en el Sitio Web del Administrador de SOFR en el Dia Habil inmediatamente posterior.

“SOFR a Plazo” o Tasa SOFR a Plazo” significa, la tasa a plazo hacia el futuro (en inglés “forward-looking term
rate”) basada en SOFR que ha sido seleccionada o recomendada por el Administrador de SOFR a Plazo para el plazo
de tres (3) meses a aproximadamente las 5:00 am (hora de Chicago), publicada por e} Administrador de SOFR a Plazo
en el Sitio Web del Administrador de SOFR a Plazo.

*Superintendencia de Bangos” significa la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama.
“Super Mayoria de Tenedores Registrados™ significa una cantidad de Tenedores Registrados que representen un
minimo de setenta y cinco por ciento (75%) del Saldo Insoluto 2 Capital de los Bonos emitidos y en circulacién en un

momento determinado.

“Suscriptor” significa Banco General, S.A.
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“Tenedor Registrado” o “Tenedores Registrados™ previo a la Fecha de Repago Anticipado, significa aquella(s)
persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un momento determinado inscrito en el registro de los Bonos 2019;
v posterior a la Fecha de Repago Anticipado, significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono 2023 esté
en un momento determinado inscrito en el Registro de los Bonos 2023,



FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Asigna Calificacién ‘A-(pan)’ a los Bonos 2023 y ‘F1(pan)’ alos
VCN de Latsons Realty

Central America Panama Fri02 Feb, 2024 -10:20a3.m.ET

Related Content:
Latsons Realty Investment Company S.A.

Fitch Ratings - San Jose - 02 Feb 2024: Fitch Ratings asigné la calificacién ‘A-(pan)’ a la
emision pdblica de Bonos Corporativos 2023 por USD55 millones (Bonos 2023) de Latsons
Realty Investment Company, S.A. (Latsons Realty). Adicionalmente, asigno la calificacién
nacional de corto plazo ‘F1(pan)’ a Latsons Realtyy a la emisién publica de Valores
Comerciales Negociables Rotativos 2023 (VCN) por hasta USD20 millones,

Las calificaciones de Latsons Realty reflejan la expectativa de estabilidad y predictibilidad
enh sus ingresos, y la diversificacién baja en el portafolio de inmuebles en términos de
nimero de unidades e inguilinos. Incorporan una expectativa de un fortalecimiento de
2023 a 2026 en el apalancamiento neto {medido como deuda neta a EBITDA) hacia niveles
inferiores a 5 veces (x) y 4.5x de manera proforma con los flujos de cobranza de cuentas
intercompafifas. Ademds, consideran una relacién de cobertura de intereses promedio
cercana a 2.5x (medida como EBITDA a intereses pagados) y 3x de manera proforma, de
2023 a 2026. Fitch considera que la compafiia mantendra un perfil adecuado de liquidezy
generacion positiva de flujo de fondos libre (FFL) durante el horizonte de calificacién.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Refinanciamiento de Bonos: Latsons Realty planea cancelar la emisién publica de bonos de
2019 (Bonos 2019) mediante una nueva emisién por un monto de USD55 miiliones yun
plazo de 10 afios (Bonos 2023). Las condiciones financieras y garantias de la nueva emision
se mantienen con respecto a la realizada en 2019. Ademas, se autorizé la emisidn plblicade
un programa rotativo de VCN por hasta USD20 millones, a ser utilizados para financiar
capital de trabajo y llevar a cabo cuentas por pagar de corto plazo con partes relacionadas.
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Al 30 de septiembre de 2023, el saldo de los Bonos 2019 era de USD53.9 millones. El caso
base Fitch incorpora que Latsons Realty mantendra USD10 millones en VCN adicionales a
la emision de bonos, y que el apalancamiento neto estard por debajo de 5x de 2023 a 2026.

Como parte de las condiciones financieras de los Bonos 2023, el nivel maximo de
endeudamiento que puede mantener {a compafia debe ser igual o menor de USD75
millones, mientras que la cobertura de servicio de |la deuda (CSD), medida como EBITDA
ajustado sobre servicio de deuda (intereses mas amortizacion de capital), debe ser mayor

de 1.25x durante los primeros dos afios y posteriormente mayor de 1.30x. La CSD fue de
1.6x al 30 de septiembre de 2023.

Calidad de Portafolio Buena: Latsons Realty posee un portafolio de cuatro centros de
distribucién con un total de 130 mil metros cuadrados arrendables en las provincias de
Panama (Milla 8 y El Dorado), Chiriqui (David) y Coclé (Aguadulce). Los centros de
distribucién cuentan con estandares de calidad y seguridad altos, con mas de 85 puertas de
cargay descarga, adecuados para almacenar todo tipo de productos debido a que manejan
cuatro temperaturas distintas: ambiente, controlada, refrigerada y bajo cero. Larenta
promedio del portafolio es de USD5.5 por metro cuadrado, acorde con los precios promedio
de activos clase A en Latinoamérica.

Ingresos por Arrendamientos Estables con Diversificacién Baja: Los ingresos de Latsons
Realty provienen del arrendamiento de sus centros de distribucién a Agencias Feduro
(compafifa relacionada), con la cual tiene contratos de largo plazo. El hecho de que 100% de
las rentas provengan de un mismo inquilino representa un riesgo por concentracién de
ingresos, sin embargo, al mismo tiempo asegura una ocupacién de 100% y brinda
predictibilidad en los ingresos. La calidad del inquilino (Agencias Feduro) es adecuada, ya
que es una empresa lider en el mercado panamefio en la representacién, ventay
distribucién exclusiva al por mayor de productos de consumo masivo, alimentos, bebidas,
farmacéuticos, perfumeria y cosméticos.

Estructura de Costos Buena: Los costos de Latsons Realty son relativamente estables y
provienen mayormente de impuestos a inmuebles y seguros que, en gran parte, son fijos y
se espera que sigan en los mismos niveles en los préximos afios. Esta estructura operativa
delgaday estable permite al portafolio registrar margenes operativos superiores a 90%.

FFL Proyectado Positivo: Fitch espera que el FFL sea positivo durante el horizonte de
calificacién. Asume una inversién de USD 1.5 millones anuales en 2024 y 2025 y pago de
dividendos a partir de 2024, una vez que la CSD sea mayor de 1.3x, segln lo establecido en

{ &



los documentos de emisién. Asimismo, el mantenimiento y mejoras de los inmuebles
estaran a cargo del arrendatario.

Estructura de Garantias Robusta: Los Bonos 2023 estdn garantizados a través de un
fideicomiso irrevocable de garantia que contiene los fondos depositados en las cuentas de
concentracidn y de reserva de servicio de deuda, y los derechos de primera hipotecay
anticresis sobre ciertos bienes inmuebles del emisor. También incluye la prenda sobre
1,108,755 acciones de G.B. Group Corporation, cesion de las indemnizaciones provenientes
de las pélizas de seguro sobre los bienes inmuebles, la cesién condicional de los contratos
de arrendamiento, y la cesién irrevocable e incondicional de los canones de arrendamiento
provenientes de los contratos de arrendamiento que sean cedidos. Ademés, considera la
cesidn irrevocable e incondicional de [a totalidad de los ingresos provenientes de los
intereses devengados y pagos de capital de las cuentas por cobrar relacionadas.

L.a cuenta de concentracidn estd conformada por los flujos provenientes de los cdnones de
arrendamiento y de las cuentas por cobrar relacionadas. De esta cuenta se realizan los
pagos de gastos de operacién del emisor, los pagos de los intereses y capital de los bonos,
asi como el pago de dividendos (siempre que se cumplan las condiciones financieras). De
estos recursos se transfieren a la cuenta de reserva los fondos necesarios para cubrir los
proximos tres meses de pagos de capital e intereses de los bonos emitidos y en circulacién
(aproximadamente USD2.1 millones por trimestre). Al 30 de septiembre de 2023, el saldo
de la cuenta de reserva era de USD2.4 millones.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién
positiva/alza:

--un apalancamiento neto (deuda neta a EBITDA) sostenido inferior a 4x;

--un apalancamiento neto proforma (deuda neta a EBITDA ajustado) inferior a 3.5x de
forma continua;

--una cobertura de intereses igual o mayor de 3x de manera continua;
--un margen de EBITDA superior a 95%;

--una CSD igual o mayor de 1.4x de manera sostenida.



Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién
negativa/baja:

--un apalancamiento neto (deuda neta a EBITDA) sostenido cercano a éx;

--un apalancamiento neto proforma (deuda neta a EBITDA ajustado) cercano a 5.5x de
forma continua;

--una cobertura de intereses sostenida inferior a 2.5%;

--un aumento en costos operativos que llevaran a un margen de EBITDA menor de 90%:

--un deterioro de la calidad de inmuebles como garantia;

-~morosidad constante por parte del inquilino principal que afectara de manera importante
los ingresos por arrendamiento.

DERIVACION DE CALIFICACION

Las calificaciones de Latsons Realty reflejan la expectativa de estabilidad y predictibilidad
en sus ingresos, una diversificacién baja en el portafolio de inmuebles en términos de
nimero de unidades e inquilinos, una expectativa de un fortalecimiento de 202322026 en
el apalancamiento neto (medido como deuda neta a EBITDA) hacia niveles inferiores 3 S5xy
4.5x de manera proforma con los flujos de cobranza de cuentas intercompafifas, y una
relacién de cobertura de intereses promedio cercana a 2.5x.

Latsons Realty muestra una escala inferior en términos de ingresos y una diversificacién
menor con respecto a sus pares de calificacion principales en escala nacional de Panamé. E
apalancamiento neto de la compafiia de 4.3x a septiembre de 2023 es més alto que el de
otros emisores en Panama calificados por Fitch, como Grupo Melo, $.A. (Grupo Melo) [AA-
{pan) Perspectiva Estable], con indicadores inferiores a 3x, y compara positivamente con
Rey Holdings Corp. y Subsidiarias (Rey) [A(pan) Perspectiva Estable]. La agencia opina que
el sector de bienes raices puede tolerar niveles mayores de apalancamiento que otros
sectores més ciclicos debido a la predictibilidad de los ingresos por rentas y el valor de los
activos.

SUPUESTOS CLAVE

Los supuestos clave empleados por Fitch para el caso base de calificacién de Latsons Realty
son:



--|los ingresos por arrendamientos crecen 9% en 2024, y posteriormente aumentan 3%
anualmente;

--se da pago de dividendos a partir de 2024;
--se realizan inversiones de capital por USD 1.5 millones en 2024 y 2025;

--la ocupacién de los inmuebles se mantiene en 100% en los préximos cuatro afios;

--la estructura de costos es estable y los mérgenes de EBITDA se sostienen superiores a
20%.

LIQUIDEZ Y ESTRUCTURA DE LA DEUDA

Liquidez Adecuada: Al 30 de septiembre de 2023, la deuda de la compaiifa fue de USD53.9
millones, conformada en su totalidad por bonos corporativos garantizados, con una porcién
de corto plazo de USD4.7 millones. A la misma fecha, la compafia mantenia efectivo y
equivalentes por USD4.7 millones, efectivo restringido por USD2.4 millones, EBITDA

(Uitimos 12 meses) de USD10.9 millones y una generacién de FFL cercana a USDS millones.
Fitch considera que la liquidez es adecuada, suficiente para cubrir el servicio de deuda anual
cercanc a USDA8.5 millones.

PERFIL DEL EMISOR

Latsons Realty es una empresa privada panamefia dedicada principalmente al
arrendamiento de bodegas. Es 100% propiedad de Grupo Feduro, S.A. y Subsidiarias.

PARTICIPACION

La(s) calificacién{es) mencionada(s) fue{ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del (los) emisor{es), entidad(es) u operadoral(s) calificado(s) o de
un tercero refacionado. Cualquier excepcién se indicara.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL
--Metodologia de Calificacién de Finanzas Corporativas (Diciembre 22, 2023);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020);

--Metodologia de Vinculo de Calificacién entre Matriz y Subsidiaria (Julio 13, 2023);
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--Metodologia de Tratamiento y Escalonamiento de los Instrumentos Hibridos de Empresas
Corporativas (Enero 25, 2021).

INFORMACION REGULATORIA
NOMBRE DEL EMISOR O ENTIDAD: Latsons Realty Investment Company S.A.

LINK DEL SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacién de Panamé

las pueden encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america
bajo el apartado de “Definiciones de Calificacién de Panam&”.

FECHA CIERTA (FECHA DE CORTE) DE LA INFORMACION FINANCIERA UTILIZADA
--NO AUDITADA: 30/septiembre/2023;

--AUDITADA: 31/diciembre/2022.

FECHA DEL ACUERDQ DEL COMITE DE CALIFICACION: 17/enero/2024
DESCRIPCION DE LAS CARACTERISTICAS DE LA EMISION CALIFICADA
CLASE DE TITULOS:

--Bonos sénior garantizados;

--Valores comerciales negociables (VCN).

SERIES:

--Bonos sénior garantizados 2019: serie tGnica;

--Bonos sénior garantizados 2023: serie Unica;

--VCN: una o varias.

MONEDA: Délares estadounidenses.

MONTO:

--Bonos sénior garantizados 2019: USD75 millones;



--Bonos sénior garantizados 2023: USD55 millones;

--VCN: hasta USD20 millones.

FECHA DE VENCIMIENTO:

--Bonos sénior garantizados 2019: 20/marzo/2029;

--Bonos sénior garantizados 2023: 10 afios contados a partir de la fecha de liguidacion;
--VCN: 180 o 360 dias calendario.

TASA DE INTERES:

--Bonos sénior garantizados 2019: variable:

--Bonos sénior garantizados 2023: variable;

--VCN: fija, definida por el emisor, segin la demanda del mercado.
PAGO DE INTERESES:

--Bonos sénior garantizados 2019: trimestraimente los dias quince (15) de los meses de
marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, hasta la fecha de vencimiento:

—-Bonos sénior garantizados 2023: trimestralmente los dias quince (15) de los meses de
marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio, hasta la fecha de vencimiento o
redencién anticipada de haberla;

--VCN: trimestralmente, en los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio,
hasta la fecha de vencimiento.

PAGO DE CAPITAL:

--Bonos sénior garantizados 2019 y 2023; a partir de la fecha de liquidacién, el emisor
pagara el capital de los bonos mediante cuarenta (40) pagos trimestrales de capital, iguales
y consecutivos, de 1.5625% del monto total de los bonos y un Gltimo pago de capital que se
realizar en la fecha de vencimiento de los bonos por el monto requerido para cancelar el
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saldo insoluto de capital de los bonos. Los pagos de capital se realizaran en cada dia de pago
de intereses;

--VCN: un solo pago en |a fecha de vencimiento, por el monto requerido para cancelar el
saldo insoluto, de acuerdo con el plazo de vencimiento de cada serie, seglin corresponda.

REDENCION ANTICIPADA:
--Bonos sénior garantizados 2019: no permitida;

--Bonos sénior garantizados 2023: permitida a partir del sexto afio contado desde la fecha
de liquidacidn;

--VCN: no permitida.

GARANTIAS:

Bonos sénior garantizados 2019y 2023 cuentan con un fideicomiso de garantia que
contendrj, principalmente:

--Primera hipoteca anticresis sobre bienes inmuebles y terrenos propiedad del emisor:

--Prenda sobre 1,108,755 acciones de G.B. Group Corporation que mantienen los garantes
prendarios;

--Cesion de las pélizas de seguro sobre los bienes inmuebles - cobertura de (809%) del valor
de las mejoras;

--Cesidn de (i) los flujos provenientes de los contratos de arrendamiento del emisor y (ii) los
ingresos provenientes de los intereses devengados y pagos de capital de las cuentas por
cobrar relacionadas, ambos depositados en la cuenta de concentracién;

--Cuenta de concentracién y cuenta de reserva de servicio de deuda:

--VCN: no garantizados.

USO DE LOS FONDOS:



--Bonos sénior garantizados 2019: refinanciar deuda existente del emisor y para otorgar
facilidades a los garantes prendarios, cuyo producto sera utilizado pararefinanciar deuda
existente;

--Bonos sénior garantizados 2023: los fondes netos producto de esta emisidn por
USD54,548,050.61, una vez descontados los gastos y comisiones, seran utilizados para:
cancelar la emision de bonos 2019, cuyo saldo al 30 de septiembre de 2023 es de
USD53,906,250.00; usos corporativos generales incluyendo otorgar facilidades de crédito
alos Garantes Prendarios, Agencias Feduro, S.A. y Grupo Feduro, S.A.; y cubrir los costos y
gastos de esta emisidn. Esta emisién de Bonos 2023 no restringe el pago de dividendos
siempre y cuando el emisor esté en cumplimiento con todos los términos y condiciones de
esta emision;

--VCN: los fondos netos de comisiones y gastos recaudados con la presente emisién de VCN
2023 seran utilizados para financiar capital de trabajo del emisor y llevar a cabo el pago de

cuentas por pagar a corto plazo con partes relacionadas del emisor.

“UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISION”.

RATING ACTIONS

ENTITY /DEBT & RATING 3

Latsons Realty Investment

Company S.A. ENacCP  Fifpan)  Nueva Calificacion

senior secured . .
ENaclP  A-{pan) Nueva Calificacién

USD 55 min bond/note ) .
ENaclP  A-(pan) Nueva Calificacién

senior unsecured . ..
ENacCP  Fi{pan) Nueva Calificacién

USD 20 min commercial

e ENacCP  Fi(pan) Nueva Calificacion
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PARTICIPATION STATUS

The rated entity {and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the
transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if
any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the
issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)



Metodologia de Tratamiento y Escalonamiento de los Instrumentos Hibridos de Empresas
Corporativas (pub. 25 Jan 2021)

Metodologia de Vinculo de Calificacién entre Matriz y Subsidiaria (pub. 13 Jul 2023)
Metodologfa de Calificacién de Finanzas Corporativas (pub. 22 Dec 2023)

APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria
providing description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.1.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Latsons Realty Investment Company S.A. -

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas
limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y estipulaciones en el
siguiente enlace: https://www.ﬁtchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de calificacion de Fitch para cada escala de calificacion y categorias de
calificacién, incluidas {as definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacién. ESMA y FCA
estén obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de
acuerdo al Artfculo 11(2} de la Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Eurcpeoy
del Consejo del 16 de septiembre de 2009 v la Regulacién de las Agencias de Calificacion
Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento. El cddigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés,
barreras para la informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y
procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccién de Cédigo de Conducta de
este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro

Le,



servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los
detalies del{los} servicio{s) admisible(s) de calificacién o del(los) serviciols)
complementario(s) para el(los} cual{es) el analista lider tenga sede en una compaitia de Fitch
Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compafifa) se pueden
encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

Enla asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en [a realizacién de otros
informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que
recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch
lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basade
acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacién razonable de dicha
informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacién factual y el alcance de la verificacidn por parte de terceros que
se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los
requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emisidn y/o donde el
emisor se encuentra, la disponibilidad y [a naturaleza de la informacién publica relevante, el
acceso a representantes de la administracién del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales come los informes de auditorfa, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, [a disponibilidad de
fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emision
en particular o en la jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios
de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de
hechos ni fa verificacién por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que
Fitch se basa en relacién con una calificacién o un informe ser3 exacta y completa. En tiltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de |a exactitud de Iz informacién que
proporcionan a Fitchy al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir
sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con
respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e
incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros gue por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de |a
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse
afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emiti6 o afirma una calificacién o una proyeccion. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios Y
generalmente aceptados a la informacién financiera presentada, mismos que son acordes a



las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, a fin de procurar consistencia
entre las métricas financieras de las entidades del mismo sector o clase de activos.

El espectro completo de mejor y peor escenario para las calificaciones crediticias en todas
las categorias de calificacién va de ‘AAA’ a ‘D', Fitch también brinda informacién del mejor
escenario para un alza de calificacién y del peor escenario para una baja de calificacién con
base en el desempefio histérico de los emisores (lo que Fitch establece como el percentil 99
de las transiciones de calificacién, tanto al alza como a la baja), para calificaciones crediticias
internacionales. En el percentil 99, una media entre tipos de activos muestra alzas de cuatro
escalones en el mejor escenario de calificacién y bajas de ocho escalones en el peor
escenario. Las calificaciones crediticias de sector especifico en mejor y peor escenario se
describen a mayor detalle en https://www.fitchratings.com/site/re/10111579.

La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna
representacion o garantia de ningtn tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del
informe. Una calificacién de Fitch es una opini6n en cuanto a la calidad crediticia de una
emisién. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y
metodologias que Fitch evaltia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones
y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtn individuo, o grupo de
individuos, es (inicamente responsable por una calificacién o un informe. La calificacién no
incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de
crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta
comprometido en la oferta o venta de ningtin titulo. Todos los informes de Fitch son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él.
Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una
calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién
con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en
cualquier momento por cualguier razén a sola discrecién de Fiteh. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacidn
para comprar, vender o mantener cualquier tftulo. Las calificaciones no hacen ningtn
comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en
relacién a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores,
garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios
generalmente varfan desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por



emisi6n. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las emisiones de un emisor en
particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en
particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000y
USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacién o diseminacién de
una calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un
experto en conexién con cualquier declaracién de registro presentada bajo las leyes de
mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran
Bretania, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular, Debido a la
relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden
estar disponibles hasta tres dfas antes para los suscriptores electrénicos que paraotros
suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en
inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de Calificacién
Estadistica Reconocida a Nivel Nacional ("NRSRO"; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacién crediticia de la NRSRO estan
enlistadas en el [tem 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para
emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatery), otras subsidiarias no estan enlistadas enel
documento “Form NRSRO” {las “no NRSRO") y, por tanto, las calificaciones crediticias
emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo,
personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacién de
calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd
tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autorizaa
proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada pPOr personas que
sean “clientes minoristas” segiin la definicién de la “Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2023 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33
Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. La
reproduccién o distribucion total o parcial est4 prohibida, salvo con permiso. Todos [os
derechos reservados.

READ LESS
SOLICITATION STATUS



The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated

entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.
ENDORSEMENT POLICY

Las calificaciones crediticias internacionales producidas fuera de la Unién Europea (EU;
European Union) o del Reino Unido (UK; United Kingdom), segtin aplique, son endosadas
para st uso por los emisores reguladosdentro de EU o UK respectivamente. Para fines
regulatorios, en cumplimiento con los términos de la regulacion para agencias de
calificacién crediticia (CRA; Credit Rating Agencies) de EU o la Regulaciénde 2019 de las
Agencias de Calificacién Crediticia de UK (enmienda, etc.) (salié de EU), segun sea el caso. El
enfoque de Fitch sobre el endoso en EU y UK se encuentra en el apartado EU Regulatory
Disclosures dentro del sitio web de Fitch. El estado respecto a la politica de endoso
regulatorio de todas las calificaciones internacionales se proporciona dentro de la pagina de
resumen de la entidad para cada entidad calificada y en las paginas de detalle de la

transaccion para todas las transacciones de finanzas estructuradas en el sitio web de Fitch.
Esta informacién se actualiza diariamente.
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Panama, Republica de Panama

INFORME DE 1. OS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta de Directores y Acclonista
LATSONS REALTY tNVESTMENT COMPANY, S. A

Informe sobre la auditoria de Yos estados financieros
Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de Latsons Realty investment Company, S. A., {en adelante
‘la Compaiiia®), que comprenden el estadc de situacion financiera al 31 de diciembre de 2022, ios
estados de resultados, cambios en el patrimonio v flujos de efective, por &l afto terminado en esa
fecha, y notas, que comprenden un resumen de las politicas contables importantes y oira informacien
explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en fodos los
aspectos importantes, [a situacién financiera de la Compaiiia al 31 de diciembre de 2022 y su
desempenio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformicdad con
las Nomas NIF tal como han sido emitidas por el Consejo de Normas Intemnacionales de
Contabilidad {(Normas NilF).

Base de la opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Nermas Internacionales de Auditoria
{NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la
seccion Responsabilidades del Auditor en Relacidn con la Audioria de Jos Esfados Financieros de
nuestro informe. Somes independientes de la Compaiifa de canformidad con el Cadigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad def Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Efica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Republica de Panama y hemos cumplido las demds
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos ¥ con ei Cédigo de Etica del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria qus hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinidn.

Asunfo de énfasis

Llamamos Ia atencion a la nota 6 a los estados financlaros en donde se describen los saldos y
fransacciones con partes relacionadas, Estos saldas y transacciones tisnen sfectos importantes en
la situacién financiera, el desempefio financiero ¥ los flujos de efectivo de la Compafifa, Nuestra
opinién ne ha sido modificada con respecto a este asunto,

Asunio cfave de la auditforia

El asunto clave ds Ia audiiorla es aguel asunto que, segun nuestro juicic profesional, ha sido el mas
significativo en nuestra auditoria de los estados financieros def afio comriente. Este asunte ha sido
atendidc en el contexto de nuesira auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la
formacién de nuesira opinién sobre ellos, ¥ no expresamos una opinién por separado sobre este
asunto.

© 2022 KPMG, una sociedad civE fia y firma meie dela Zacitn imundial de KPMB de firmas migmbros independientes afiladas a KPMG
Intemational Limled. una compaiia privada inglesa imiiada per Todos los raservadss.
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Propiedades de inversicn, nefo
Véanse las Notas 3 (c), y 11 a los esfados financieros

Asunto clave de la auditoria Camo el asunto fue atendido en la auditoria
La Compaiiia es propietaria de diversas .  Realizamos pruebas sustantivas de
propiedades de inversitn. Las propiedades adiclones durante el afic a fravés de
de inversidn se consideran un asunto clave muestras  selectivas, incluyende  Ia
por ser el activo més importante que peses inspecclén de documentos relevantes,

la Compafiia. EI monto total nefo de como facturas y desemboisos de efectivo
propiedades de inversién es de B/.50,120

miles, los cuales representan el 63% del + Recalculamos la depraciacién del afio sobre
fotal de activos de la Compaiiia. propiedades de inversion: v

* Inspeccionamos el caleulo del importe
recuperable y evaluamos su razonabilidad.

Responsabilidades de la administracidn y de los encargados def gobiemo corporativo en relaclén
con los estados financieros

La administracidn es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros de conformidad con las Normas NIF, y del contro! interno que la Administracién
determing que s necesario para permitir |z preparacion de los estados financieros que estén libres
de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error.

En la_preparacion de los estades financieros, la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafiiz para confinuar como un negocio en marcha, revelando, segun
corresponda, los asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base
de contabilidad de negocio en marcha, a menos que la Administracion tenga la intencién de liquidar
la Compaiiia o cesar sus operaciones, o bien no haya otra allamativa realista, més que esta.

Los encargados del gobierne corporative son responsables de fa supervision del proceso de
informacién financiera de la Compaiiia.

Responsabilidades def auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obiener una seguridad razonable acerca de si los estados financierss en su
conjunto estan fibres de errores de importancia relativa, debido va sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinién. Seguridad razenable es un alto grado de
seguridad, pero no garantiza que una auditorfa efectuads de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relafiva cuando este exista. Los errores pueden deberse & fraude
0 error y se consideran de importancia relativa si, individuaimente o de forma agregada, puede
preverse razonablemenie que infiuyan en ias decisiones econdmicas 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 esceplicismo profesional durante foda la audiforfa. También:

s [denfificamos y evaluamos los riesgos de errar de importancia relativa en los estados
financieres, debido a fraude o ervor, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditor(a para
respondsr a dichos riesgos y obtensmos evidencia de auditoria que sea suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién, Ef riesgo de no detectar un error
de imporfancia relativa debido 2 fraude es mas elevado que en el caso ds un error de
impartancia relativa debido a errar, va que el fraude puede impiicar colusian, falsificacion,
omisiones dellberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la evasion de! control
intemo.

* Obtensmos entendimiento del control intemo relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no cen ef
propasito de expresar una opinicn sobre I efectividad del conirol inferno de ia Compaiiia,

+ Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad wutiizadas y la razenabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la administracian,

+ Concluimos sobre lo apropiado de Ia utilizacién, por la administracion, ds la base de
cantabilidad de negocio en marcha Y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimes sobre si existe o ne una incertidumbre de importancia relativa rejacicnada con
evenlos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compafila para continuar como negocio en marcha. Si concluimas que existe una
incertidumbre de importancia relativa, se requiere que Namemos la atencidn en nuesiro
informe de auditoria sobre ia comespondiente informacion revelada en los estadns financieros
9, s dichas revelaciones no son adecuadas, que madifiquemas nuestra opinion. Nuestras
conclusiones se basar en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe
de auditoria. 8in embarge, eventos o condiciones futures pueden causar que Ia Compaiiia
deje de ser un negocio en marcha.

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

Nes comunicamos con los encargados del gobierno carporativo en relacion ton, enire ofros asuntos,
&l alcance v [z oportunidad de ejecucisn planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de
la auditorla, incluyendo cualquier deficiencia significativa. del control interno que identifiquemos
duranie la auditaria.

También proporciohamos a los encargados del goblerno corporativo una declaracién de gque hemos
cumplido los requerimientos de &tica relevantes en Telacién con fa independencia vy les comunicamos
tadas las relacicnes y ofros asuntos que consideremos razonablemente que puadan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las acciones tomadas para eliminar las amenazas o las
salvaguardas que se hayan apiicado.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los encargados del gobierno corporativo,
determinameos aquel que ha sido el mas significativo en la auditaria de los esiados financieros del
aiie corfiente y que es, en consecuencia, el asunfo clava de la auditoria. Describimes este asunto
en nussiro informe de auditoria salva gue las disposiciones legales o reglzmentarias prohiban revelar
publicamente el asunie o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que
un asunte no se debaria comunicar en nuestro informe porgue cabe razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interds plblico de tal
comunicacion.

()



Otros requerimientos legales de informacion

En cumplimiento con 1a Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesitn del contador
piiblico autorizado en la Reptblica de Panama, declaramos lo siguiente:

* Que la direccidn, ejscucisn y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado
fisicamente en territorio panamedo.

* El socio de la auditoria que ha elaborads este informe de los auditores independientes es
Rolando Williams.

El equipo de trabajo que ha participado en la auditoria de la Compafriia a la que se refiere
este informe, esta conformado por Rolando Williams, Sacio e Heana Sunzin, Gerente Senior.

KPMG ——= g

Panam3, Repdblica de Panama Rolande Williams &.
28 de marzo de 2023 Socio

C.P.A. 0028-2007




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.

{Panamd, Republica da Panama)
Estado de situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2022

{Cifras expresadas en miles de balboas)

Acfivos

Acfivos corrientas:
Depdsifos en bancos
Fondos en fidzicomiso

Préstamos per cobrar a compaiiia afiliada
Cusgntas por cobrar compaiiia afiliada

Gastos pagados por adelantado
Total de activos eorrientes

Activos no corrientes:

Préstamos por cobrar compaiila afiliada
Propiedades de inversion, nato
Alquileres por cobrar a futuro

Otras activos

Total de activos no corfientes

Total de activos

Paslvos

Pasivos corrientes:

Bonos por pagar, neto

Cuentas por pagar

Gaslos acumulados e impusstos por pagar
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Bonos por pagar, neto

Impuesto sobre Ia renta diferido
Total de pasivos no corrientes
Total de pasivos

Patrimonio:

Capilal en acciones preferidas
Capital en acciones comunes
Aporte adicional de capital
Utilidades no disiribuidas

Total de pattimonio
Total de pasivos y pattimonio

€ 18
11, 12
8,10, 19

11,12, 18

13

11,12, 19
18

14
14

2022 2021
4,869 3,828
2,402 2,303
1,583 1,563

277 10
1,840 1,573
47 54
9,148 7,848
17,578 18,141
50,120 51,173
2,556 1,999
38 a8
70,292 72,351
79440 80,199
4,804 4,745
29 79

24 461
4,857 5,285
52,240 56,833
1,367 1.007
53,607 57,840
58,464 63,125
2 2

344 344
4,829 4,829
15,801 11,899
20,976 17,074
79,440 80,195

£l eslado de situacin financiera debe ssrileido en corjunto con las notas que forman parie inlegral de

los estados financierps.




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, 8. A.
{Panam3, Repiiblica de Panarma)

Estado de resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2022

{Cifras expresadas en miles de balboas)

Nota 2022 2021

Ingresos por alquiler 6,11,15 9,078 8,078
Gastos de operacién:

Depreciacién y amortizacién 11 (1,107) {1,121)
Qiros 16 (B61) {644)
Utiitdad en operaciones 7,310 7,313
Costos financieros, neto 12,17 (1,968) {2,008)
Utilicad antes del impuesto sobra la renta 5,344 5,305
Impuesto sobre la renta 18 {1,328) {1,324)
Utilidad neta 4,016 3,981
Utilidad neta por acceidn comin 14 27.89 27.65

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con fas notas que forman parte integral
de fos estados financieros.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S, A.
(Panama, Repiblica de Panama)

Estado de flujos de efectivo
Por el afio terminado €| 31 de diciembre de 2022

{Cifras expresadas en miles de balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacign
Utlidad neta

Ajuste por

Depreciacion y amortizacién

Costos financieros, netos

Impuesto sobre la renta

Alquileres por eobrar a futuro

Cambios en activos y pasivos de operacion:
Gaslos pagados por adetantado

Cuentas por pagar

Cuentas por cobrar compaiiia afiliada

Flujos procedentes de las actividades de operacién
Intereses pagados

impuesto sobre la renta pagado

Efectivo neto provisto por actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Fonde en fideicomiso

Préstame por cobrar - compafiiz afiliada

Cuentas por cobrar a relacionadas

Intereses recibidos

Adquisicion de propiedades de inversisn

Efectivo neto proviste en actividades de inversicon

Flhijos de efective de las attividades de financiamiento
Pago de honos

Aporte adicional de capital

Impuesto complementario

Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

Aumento neto de efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final det afio

17
11

12

2022 2021
4016 3,981
1,107 1,121
1,966 2,008
1,328 1,324

(558) {558)
7,850 7,876
7 238
(50) 54
0 {10)
7,818 8,158
(3,664) (3,793)
(1,404) (483)
2,748 3,882
(9} {10)
1,563 1,562
(267) 0
1,851 1,938
(54) (283}
3,084 3,207
(4,687) (4,688}
0 400
(114) (53)
{4,801 {4,348)
1,031 2,743
3,828 1,085
4,859 3,828

£ estado de flujos de efective dabe ser Iefdo en conjunio con las notas que forman parte integral dg fos

estados financieros.




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, 8. A.
{Panama, Reptiblica de Panams)

Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2022

{Cifras expresadas en miles de balhoas)

M

2

Informacion general
Lafsons Realty Invesiment Company, S, A. (la *Compafiia®) fue constituida bajo las leyes de la
Repliblica de Panama4 el 18 de octubrs de 2017, mediante escritura piiblica No.5168.

La Compafiia se dedica principalmente al arrendamianto de bodegas dentro def territorio
nacicnal y también a olras aciividades financleras, excepio seguros y fondos de pensiones.
Sus oficinas estén ubicadas en Calls 718 Oeste, El Dorado. La Compafiia es una subsidiaria
100% poseida por Grupo Feduro, S. A, establecida bajo las leyes de |a Republica de Panama.

Escision de activos, pasivos ¥ patrimonio
Segln la Ley 85 gie 22 de noviembrz de 2(_)12,‘_se modifica ¢l Cédigo de Comersio para

Igualmente, mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de Actionistas con fecha de
31 de mayo de 2018, la socledad Latsons Really investment Company, S. A. acepta
expresamente el traspaso de diches activos, pasivos y patrimonio.,

Base de preparacién

{a) Declaracién de curnplimiento
Los estados financieros de ia Compafiia han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informagian Financieta (NIIF). Los estados financieros fueron
autorizados por la Administracisn para su emisién el 28 de marzo de 2023,

(B} Base de medicicn
Los estados financieros han sido preparados sobre la base dat costo histdrico.

(6} Moneda funcional y de presentacidn
Los estados financieros estan expresados en balboas (BY.), que es I moneda funcional.
El baiboa es la unidad monetaria de ia Repiiblica de Panama, la cual estd 4 Ia paryes de
libre cambio con el dolar (USD) de los Estados Unidos de América, La Repiblica de
Panama no emite papel moneda propio, ¥ en su lugar, el délar de los Estados Unidos de
América se utiliza como moneda de curso legal.

(&) Uso de estimaciones y Juicios

La preparacion de estos estados financieros de conformidad con las Normas
Infernacicnales de Informacion Financiera requiere que la administracidn efechie Jjuicios,
estimaciones y supuesios que afectan la aplicacién da las politicas contables v Ias cifras
reportadas en jos acilvos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones. Las estimaciones y supuesios son revisades regularmente. Las
resultados de las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en el periodo en
que estos hayan sido revisados v cualguler otro perjodo future que estos afectan.
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i. Supuesto = incertidumbres en las gstimaciones:

La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacién que han representado
un riesgo significativo de resultar en un ajuste material en el afio terminado al 31 de
diciembre de 2022, se incluye en:

* Nota 11 de recanocimiento y medicién de propiedades de inversion.

Medicion de los valores razonables
Algunas de las pollticas y sevelaciones coniables de la Compariia requieren la medicién
de los valores razonables tanto de los actives y pasivos.

La Compaiiia cuenta con un marce de control establecido en relacién con la medicion de
los valores razonables. Esto incluye Directivos que tienen la responsabilidad general por
la supervisidn de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los
valores razonables de Nivel 3.

La Administracién revisa regularmente las variables no observables significativas y los
ajustes de valorizacién, Si se usa informacidn de terceros, como avallios de corredores o
servicios de fijacion de precios, para medir los valores razonables, los Directivos evailian
fa evidencia obtenida de los terceros para respaldar la conclusion de que esas
valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionales de Informacisn
Financiera, incluyendo el nivel dentro de [a Jerarquia del valor razonable dentro de! cual
deberian clasificarse esas valorizaciones. Los asuntos de valoracién significativos son
informados a la Junta Directiva de la Compaiiia.

Cuando se mide el valor razonable de un activo 0 pasivo, la Compaiiia ufiliza datos de
mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos dentrg de una jerarqufa del valor razonable que se basa en las variables
usadas en las tscnicas de valorizacién, como sigue:

Nivel 1: precios cotizados {no-gjustados) en mercados activos para activos ¢ pasivos
Identicos.

Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el agtivo o pasivo, ya sea directa (es decir- precios) o indirectamente (es
decir: defivados de los precios).

Nivel 3: datos para el activo ¢ pasive que no se basan en datos de mercado observables
(variables no observables).

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compania utiliza datos de

mercado si las varlables usadas para medir el valor razenable de un activo o pasivo puede

clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicién

def valor razonable se clasifica en su {otalidad en el misme nivel de la jerarquia del valor

razonable que Ia variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicisn fotal,
10
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La

Compafiia reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia dal valor

razonable al final del perfodo sobre el que se informa durante ol periodo en que ocurrié el
cambio.

{3} Resumen de polfticas de contabifidad mas importantes
Las paliticas contables establecidas mas adetante han sido aplicadas consisteniemente por la
Compafila para todos los perfodos presentados en estos estados financieros.

(8) Instrumenios financieros

i. Reconocimiento y medicisn inicizf;

Los deudores comereiales e instrumentos de deuda emitidos iniciafmente se reconocan
cuando estos se originan. Todos los ofros activos financieros ¥ pasivos financieros se
reconocen inicialmente cuando Ia Compafilfa se hace pare de las disposiciones
coniractuales del instrumento.

Un active financiero (a menos que s2 aun deudor comercial sin un componente de
financiacién significative) o pasivo financiere 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 transaccién directaments atribuibles a su adquisiclon o emisién. Un
deudar comercial sin un components de financiacién significativo se mide inicialmente
al precio de la transaccisn.

#. Clasffieacion ¥ medician nosterior:

Activos financleros
En el reconocimiento infcial, un activo financiero se clasifica como medido a:

* ¢osto amortizado o,

* avalor razonable con cambios en otro resultado integral — inversién en deuda o,

* & valor razonable con cambios en ofra resultado integral - instrumento de
patrimonio o,

* & valor razonable con cambios en resultados,

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial, excepio
si la Compaiiia cambia su modelo de negocio para gestionar los activos financieros, en
cuya caso todos los activos financieros afectados son reclasificados el primer dia del
primer periedo sobre el gue se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

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

el activo financiers se conserva dentro de un madelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos financieros para obtenar flujos de efectiva contractuales; y
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- las condiciones contractuales del activo financiere dan lugar, en fechas
espacificadas, a flujos de efactive que son Unicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe principal pendiente.

Una inversion en deuds debera medirse al valor razonable con cambios en otros
resultados integrales si se cumplen fas dus condiciones siguientes y no esta medido al
valor razonable con cambios en resultados:

~ Elactivo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se
logra iantoc obteniendo los fiyjos de efective contraciuales como vendiendo los
actives financieros; y

- Las condiciones contraciuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificas,
a fijjos de efective que son tinfcamente Pages del principal e intereses sobre 2|
importe del principal pendients.

En el reconocimiento inicial de una inversisn de patiimonig que no es mantenida para
negociacion, fa Compafia puede realizar una eleccitn imevocable en el momento del
reconocimiento inicial de presentar los cambios posteriores en ¢l valor razonable en
otros resultados integrales. Esta elescion se hace individualmente para cada inversisn.

Todos los activos financieros no clasificados como medidos ai costo amortizade o al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales como se describe
anteriormente, son medidos al valor razonable con cambios en resultados. En el
reconecimiento inicial, la Compafiia puede designar irrevocablemente un active
financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimisnio de:

estar medido al costo amortizado o
* al valor razanable con camblos en ofro resultado integral o
= alvalor razonable con cambios en resultados.

Si al hacerlo elimina o reduce significativamente una incongruencia de medicién o
reconocimiento que surgiria en ofro caso,

Activos financieros ~ Evaluacién del modelo de negocio

La Compaiia realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el que se
mantiene un activo financiero a nivel de cartera ¥a que es el que mejor refleja ia manera
en que se gestiona el negocio v en que se entrega la informacién a la gerencia. La
informacién considerada incluye:

- laspoliticas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacién de esas paliticas
en la préciica. Estas incluyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar
ingresos por infereses contractuales, mantener un perfil de rendimianto de interés
eonereto © coordinar la duracidn de los activos financieros con la de los pasivos gque
dichos activos estén financiando o fas salidas de efectivo esperadas, o realizar flujos
de efectivo mediante la venta de los activos;
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- como se evallia el rendimiento de Ia cartera ¥ como este se informa al personal clave
de la gerencia de la-Cornpafia;

- los riesgos que afectan el rendimienta del modelo de negocio {y los activos
financieros mantenidos en el maodelo de negecio) v, en concreto, fa forma en que se
gestionan dichos riesgos;

Activos financieros — Evalvacion de silos flujos de efective contractuates son solo pagos
de principal v Ios infereses

Para propdsitos de esta evaluacidn, el “principal” se define como el valor razonable del
activo financiero en ¢l momento del reconoeimiento Inicial. El “interés” se define como
la contraprestacion por ef valor temparal de dinero por el riesgo craditicic asociado con
el importe principai pendiente durante un periodo de tiempo congreto y por ofros riesgos
y costos de préstamo basicos (por ejemplo, el rigsgo de liquidez y ios costos
adminisirativos), asi como también un margen de utilidad,

Al evaluar si fos flujos de efectivo contractuales son solamente pagos del principal e
infereses, la Compafila considers los terminos coniractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condiclon contractual que pudiera
cambiar el calendario ¢ importe de Jos flujos de efectivo contraciuales de manera que
no cumpliria esta condicién. Al hacer esta evaluacion, la Compafiia considera:

- hechos contingentes que cambian el importe o el calendario de los flujos de efectivo;
- caracleristicas de pago anticipado y prorroga; y
- iéminos que limitan ef derecho de la Compaiiia a los flujos de efectivo procedenies

de activos especifices (por ejemplo, caracteristicas sin Tecurse).

Una caracteristica de pago anticipado es consistente con el critetio de solamente pago
del principal & intereses si el importe del pago anticipado representa sustancialmente
los Importes no pagados del principal e infereses sobre el importe principai, que pueds
incluir compensaciones adicionales razonables para la cancelacién anticipada del
contrato. Adicicnalments, en ¢l caso de un activo financiero adquiride con un descuento
o prima de su importe nominal coniractual, una caracteristica que permite o requiere el
pago anticipado de un imporie que yepresenta sustancialmente el importe nominal
confractual mas los infereses contractuales devengados (pero no pagados) (que
también pueden incluir una compensacion adicional razonable por término anticipado)
se trata como consistente con este criterio si el valor razenable de la caracteristica de
Pago anticipade es insignificante en e reconocimianto inicial.
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Activos financieros - Medicion posterior y ganancias y pérdidas

Estos aclivos se miden posteriormente al costo
amortizado usando el método del interds efectivo. E[
costo amortizade se reduce por las pérdidas por
Activos financieros a | deterioro. El ingrese por infereses, las ganancias y
cosio amortizado pérdidas por conversién de moneda extranjera y el
deterioro se reconocen en el estado de resuliados.
Cuaiquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se
reconace en &| estade de resultados.

Pasivos financieros -Clasificacion, medicidn posterior y ganancigs y pérdidas

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amartizado ¢ al valer
razonable con cambios en resultados. Un pasivo financiero se clasifica aj valor
razonable con cambios en resultados si estad clasificado como mantenido para
negociacion, es un derivado 0 es designado como tal en el reconocimiento inicial,

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados se miden af vaior
razonable y las ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier gasto por intereses,
Se reconocen en resuliados, Los otros pasives financieros se miden posteriormente al
costo amortizado usando el método de interés efactivo. El ingreso por intereses ¥y las
ganancias y pérdidas por conversisn de moneda sxiranjera se reconocen en resultados,
Cualguier ganancia o pérdida en la baja en cuentas tambien se reconoce en resultados.

ifi. Baja en cuentas

Activos financieros

La Compafiia da de baja en cuentas un activo finangiero cuando expiran los derechos
contraciuales sobre jos fiujos de efectivo del activo financiero, o cuando fransfiere fos
derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccidn en la que se
fransfieren sustancialmente todos los riesgos v beneficios de la propiedad del activo
financiere, o no transfiere ni retiene Sustancialmente todos los riesgos v beneficios
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los actives fransferidos.

Pasivos financieros

La Compafiia da de baja en cuentas un pasivo financiere cuande sus obligaciones
confractuales son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado. La Compaiifa también
da de baja en cuentas un pasivo financisro cuando se modifican sus condigiones vlos
flujns de efectivo del pasivo modificado son sustancialments distintos, En este caso, se
reconoce un nuevo pasive financiero con base én las condiciones nuevas al valor
razonable.

En el momento de la baja en cuentas de un pasivo financiero, la diferencia entre el
importe en libros del pasive financiero extinto y la cantraprestacion pagada (incluidos
los actives que no son en efective transferidos o ios pasivos asumidos) se reconoce en
¢l estado de resultados.
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Reforma de la Taga de Interés de Referencia ante la suspensién de la publicacién
de tasas interbancarias ofracidas {IBOR)

En septiembre de 2019, el Consejo de Normas Internaicionales de Contabilidad (IASB,
por sus siglas en inglés) finalizs Ia Fase 1 de la Refarma del IBOR y emiti6 el documento
Reforma de la Tasa de Interés de Refsrencia ("2 Reforma™), que contiene
modificaciones a la NIIF 9y 1a NIIF 7, efectivas para periodos gue comiencen a partir
del 1 de enero de 2020. Por su parte, en agosto de 2020, el IASE publics ia Fase 2 del
proyecto de enmiendas de la Reforma IBOR |z cual tiene fecha efoctiva de aplicacién a
pariir del 1 de enero de 2021. La segunda fase del proyecto abordd aclaraciones,
exenciones & incluyd nuevas requerimientos ¥ dispensas temperales en ta NIIF 6, NIIF
7 y NIIF 16.

Las Fases 1 y 2 de la Reforma IBOR son aplicables en Ja medida en que Ia Compafiia
identifique incertidumbres en la medicion de sus instrumentos financieros al hacer la
transicién a la nueva tasa de referencia, Al 31 de diciembre de 2022, éstas no han sido
adoptadas por ta Compaiia debido a que no se han identificado tales incertidumbres.

La Compaiiia realizd una evaluzcion de los posibles impactos en la remedicibn de sus
pasivos financieros y no identifics impactos materisies que pudieran afectar los
resultados financieros.

iv, Compensacion
Un activo v un pasivo financiero serén objeto de compensacién, de manera que se
presents an ¢l estado de situacién financiera sy importe neto, solo cuando la Compariia
tenga el derecho exigible legalmente, en el momenio actual, de compensar los importes
reconecidos y tengz la intencién de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y
liquidar el pasivo simultineamente.

(b) Deterioro de activos
Activos no financisros
El valor segin libros de los activos no financieros de la Compaiiia es revisado a lafecha
de reporte, para determinar si hay indicativos de deteriore permanente. Si existe algin
indicativo, enfonces el valor recuperable del activo es estimado.

Instrumentos financieros y cusntas por cobrar por arrendamientos
La Compafifa reconose correceiones de valor para pérdidas crediticias esperadas para:

- Los activos financieros medidos al costo amortizado

La Compafila mide las correcciones del valor por un imporie igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida det activo,

Las correcciones de valer por cuentas por cobrar comerciales siempre se miden por un
importe igual al de las pardidas crediticias esperadas durante el tiempo de vida.
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Al determinar si e riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
signfficativamente desde del reconacimiento iniclal al estimar las pérdidas crediticias
esperadas, la Compafifa considera la informaeisn razonable y sustentable que sea
relevante y esté disponible sin cosios o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacion y
andlisis cuantitativos y cualitativos, basadsa en Ia experiencia histbrica de ta Compaiifa y
una evaluacién crediticia informada incluida aguella referida a un future.

La Compafiiz asume que el riesgo crediticlo de un activo financiero ha aumentado
significativamente si fiene una mora de mas de 30 dias.

La Compaiiia considera que un activo financiere esta en incumplimiento cuando:

- o es probable que &f prestatario Pague sus obligaciones crediticias por completo 2
la Compaififa o,
- el activo financiero tiene una mora de mas de 30 dias o mas

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

Las pérdidas crediticlas esperadas de doce meses son fa parte de las pérdidas craditicias
esperadas durante el tiempc de vida del activo que proceden de sucesos de
incumplimiento sobre un instrumento financiero que ocurran posiblemente dentro de los
12 meses después de [a fecha de presentacion {o un periodo nferior sj el instrumento
tiene una vida de menos de doce meses),

El periodo maximo considerado al estimar las pérdidas crediticias esperadas es el periodo
contractual méximo durante el que Ia Compalila estd expuests al riesgo de crédito.

Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crecditicias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad de las
pérdidas crediticias. Otras pérdidas crediticias se miden como e! valor presente de ias
insuficiencias del efectivo (es decir, [a diferencia entre los Tlujos de efective adeudados a
la Compafiia de acuerda son el contrato ylos flujos de efectivo que la Compaiiia esperaba
racibir).

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

Activos financieros con deteriore crediticio

En cada fecha de presentacion, la Compaiiia evaliia si los aclives financieros registrados
al costo amortizado #ienen deteriora crediticio. Un aclivo financiero tiene deterioro
crediticie cuando han acurrido unc o mds Sucesos que tlenen un impacto perjudicial sobre
los flujos de efectivo filuros estimados del activo financiero.
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(¢}

Evidencia de que un active financiern tiene deterioro crediticio incluye los siguientes datos
observables:

- Dificultades financieras significativas del emisor o dal prestataric

- Un incurplimiento o un suceso de mora de més de 90 dias

- Lareestructuracién de un préstama o adelanto por parte de [z Compaiiia en términos
que este no consideraria de ofra manera

- Se esta convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en ofra forma
de recrganizacisn financiera; o

- La desaparieién de un mercado active para el activo financiero en cuestidn, debido a
dificultades financieras,

Castigo

El importe en libros bruto de un activo financiere se castiga cuando la Compafiia no tiene
expectativas razonables de Trecuperar un activo financiero en su totalidad o una porcidn
del mismo. La Compafifa hace una evaluacidn individual de Ja oporiunidad v el alcance

del castigo con base en si existe o no una expeciativa razonahble de recuperacion. La

obstante, los acfivos finandieros que sonh castigados podrian estar sufefos a actividades
a fin de eumplir con los procedimienios de la Compaiiia para la recuperacion de los
importes adeudados.

Propiedades de inversicn

Reconocimiento y medida

Las propiedades de inversion estan valoradas al costo menos Ila depreciacion y
amoriizacion acumuladas.

Las propiedades. de inversisn comprenden ferrenos y edificios para alquiler. Los edificios
clasificados como propiedades de inversitn estn sujetos a depresiacian; los terrenos no
§e deprecian. i [a propiedad de inversion se convisrte a una propiedad ocupada por el
duefig, es reclasificada a propledad, mohiliario, equipos y mejoras. EI valor razonable z
la fecha de fa reclasificacidn se convierle en su costo para propésitos contables
subsiguientes.

La pérdida o ganancia derivada de [a disposicion de jas propiedades de inversién

(calculada como la diferencia entre el precio de venta procedente de Ia disposicion y el
importe en libros del elementn) se reconoce en el estads de restltados.
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Construccivnes en proceso

Los pagos de provectos en construccin, incluyendo fos costos de ingenieria y ofros
costos son capitalizados, Los saldos de construccisn en proceso seran transferidos a los
activos respactivos cuando los actives estén disponibles para el uso esperado. También
se incluyen los costos de financiamiento adquiridos para la construccién gque son
capitalizados como un componente de los cosios de construecion en proceso, durante
esta efepa. la capitalizacion de los costos de financiamiento iermina cuando
sustancialmente fodas las actividades necesarias para preparar el aclivo calificado para
Su uso o venta se hayan terminado. Al 31 de diciembre de 2021, no hubo inversionss ni
costos de interés que hubieran requerido ser capitalizados.

Depreciacion y amortizacion

La depreciacion se caleuta para deducir ef casto de los elementos de las propiedades de
inversign, menos sus valores residuales estimados usando el método lineal durante sus
vidas dtiles estimadas y, por lo gerieral se reconoce en el estado de resulfados,

Las vidas (tiles estimadas de |as propiedades de inversién para el periodo actual y los
comparativos son como sigue:

Vida sitil
Inmusbles y mejoras 50 afios

Los métodos de depreciacién, las vidas (tiles ¥ los valores residuales se revisaran a cada
fecha de balance y se ajusiaran si es necesario,

Bonos por pagar, neto

Los bones ernitidos tienen como propgsito la obtencion de recursos para lievar a cabos
Sus operaciones y mantener fiquidez. La Compariia clasifica los instrumentos de deuda
en pasivos iinancieros de acuerdo con los términos confractuales del instrumento. Estos
son medidos iniclalmente al valor razonable, menos Ios costos de transaccion, y
subsecuentementa se miden al costo amortizado, ufilizando el metodo de tasa de interés
efectiva.

Pairimonio

Las aeclones comunes son dlasificadas como patrimonio. Los costos incrementales
atribuibles directamente a la emisién de acciones son reconocidos como una deduccion
del patrimonio, neto de cualquier efecto tributario,

Las acciones preferidas se clasfican como parte da su patrimonio, dehido a gue la
Compaiia tiene fotal discrecién en su redencitn ¥ declaracién de dividendos. El pago de
fos dividendos se deduce de las utilidades no distribuidas.

Impuesto sobre la renta

Ei gasto por impuesto a las ganancias incluye ef impuesto corrienie y el diferido. Se
recongce en el estado de resultados excepto en la medida en gue se relacione con una
combinacién de negocios, o partidas reconocidas directamente en patrimonio.
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i Impuesto sobre la renta
El impuesto corriente incluye el impuesto ssperado por pagar sobre el ingreso
imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar relacionado con afios
anteriores. El importe del impuesto corriante por pagar corigsponde a la mejor
estimacitn del imporfe fiscal que se espera pagar y que refieja la incertidumbre
relacionada con los impuestos a lag ganancias, si existe alguna. Se mide usando
tasas Impositivas segin ia legislacion vigente,

Los activos y pasivos por impuestos corrientes se compensan solo si se cumplen
clertos criterios,

i. Impuesto diferido
Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporarias
existentes entre el valor en fibros de los activos y pasivos para propéshos ds
informacion financierz y los montos usados para propssitos fiscales.

El impuesto diferide debe medirse empleando las tasas fiscales que se espera
sean de aplicacién a las diferencias temporarias en e periodo en sl due se
reviertan usandp tasas fiseales aprobadas o practicamente aprobadas a la fecha
de presentacién,

La medicién de los impuastos diferidos refleja las consecuencias fiscales gue se
derivarian de la forma en que la Compafila espera, al final del periode scbre el
que se informa, recugerar o liquidar el importe en libros de sus activos Y pasivos,
Los activos y pasivos por impuesios diferidos se tompensan sole si se cumplen
ciertos criterios,

Las diferencias temporarias que particularmente generan ef impuesto sobre I
ta diferido pasive, corresponden a los alquiteres por cobrar a future y el método
de depreciacitn de suma de log digitos que se aplica solo fiscalmente,

Arrendamienfos

Alinicio o al momento de Ia modificacien de un eontrato que contiene un componente de
arrendamiento, la Compafia distribuye la contraprestacién en el contrato a cada
componente de arrendamiento sobre la base de sus precios relativos independiantes,

Cuando la Compaiiia actiia como amrendador, determina al comienzo del arrendamiento
si cada arrendamiento es un arrendamiento financiero o uno operativo.

Para clasificar cada arrendamiento, la Compafiia realiza una evaluacién general de si of
arrendamiesiic fransfiere o no sustancialmente todos los riesgos ¥ ventajas inherentes a
2 propiedad del activo subyacente. Si este es of caso, el arrendamiento es un
arrendamiento financiere: si no es asi, es un arrendamiento operativo. Como patie de
ssia evaluacidn, fa Compaiiia considera cierlos indicadores como por ejemplo si el
arrendamiento cubre |a mayor parte de Ia vida econdmica del activo. Si un acuerdo
contiene componegntes de arrendamiento ¥ que no son de arendamiento, la Comparila
aplica l2 Norma NIIF 15 para distribuir fa contraprestacisn en e contrato.
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La Compaia aplica los requerimientos de baja en cuentas vy deterioro del valor de la
Narma NIIF 9 a la inversidn neta en el arrendamiento. La Compafifa ademas revisa
regularmente los valores residuales estimados no garanfizados utilizados en el calcule
de la inversién bruta en el arendamienta.

La Compafiia reconoce lo pagos por arrendamiento racibidos bajo arrendamientos
operativos como ingresos sobre una base lineal durante el plazo del arrendamiento como
paite de los 'ingresos por actividades ordinarias’.

Ingresos de actividades ordinarias

Ingresos por alquileres:

Los ingresos procedentes de arrendamientos de propledades de inversion son
reconocidos en el estado de resultados bajo el método de linea recta de aguerdo con &l
canon mensual de elquiler pactado en el témmino del contrato de arrendamiento
incluyendo cualquier incremento contemplado durante la vigencia del contrato. El contrato
ds alquiler es de 10 afios.

Alguilerses por cobrar g fuuro:

Carresponden a los incrementos de alquiler pactados, atn no cobrados, durante la
vigencia del contrato que, de acusrdo con la NIF16 Arrendamientos, deben ser
reconacidos desde la fecha del inicio del contraio de arrendamiento, en linea recta,
independientemente de |a fecha en que dichos incrementos entran en Vigor.

Costosfinancieros, nefos
Los costos financieros, netos de Ia Compafila incluyen gastos e ingresos por
intereses.

El gasto por intereses es reconocide usando el métado del interés afeciivo,

La tasa de interés efectiva es la tasa que descuenta exactamente los pagos futuros
de efectivo estimados durante la vida esperada del insfrumento financiero a:

- el importe en libros bruto de un activo financiero o,
- el costo amortizado de un pasivo financiero.

Al caleular ol gasto por intereses, se aplica la tasa de interés afectiva al importe en
lbros bruto del activo (cuando el activo no fiene deterioro crediticio) o al costo
amoriizado del pasivo.

ingresos por intereses:

Comresponden a los intereses calculades usando el método de intereses efectivo que
constituye dentro de sus actividades ordinarias congiderando que dicho interds se origina
en el curso de las actividades ordinarias de Ia Compafila, Estos ingresos por intereses
correspondzn a los intereses devengados sobre los préstamos por cobrar a compafia
afiliada y son reconocidos en el estado de resultados a medida que los mismos son
devengados.
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Los ingresos por intereses incluyen los intereses ganados en cuentas de ahdrro y son
reconocidos en gl estado de resultades a medida que los mismos son devengados.

(i} Informacion de segmento
Un segmento de operacién es un componente de la Compafila que se dedica a
aclividades de negocio de las que puede cbtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo
los ingresos v los gastos que se relacionan con transaceiones con cuzluiera de los otros
componentes de la Compaiiia.

{4} Nuevas Normas Internacionales de Informacién  Financiera (Normas NIIF} e
interpretaciones no adoptadas
Una serie de nuevas normas son aplicables a los pericdos anuales que comienzan después
del 1 de enero de 2022 vy su aplicacion anticipada esis permitida; sin embargo, las siguienies
normas nuevas o sus modificaciones no han sido aplicadas anticipadamente por la Compaiiia
en la preparagisn de estos estados financieros.

(a) Clasificacion de pasivos en comientes o no comigntes (modificaciones a la NIC 1}

Las enmiendas, tal somo se emitieron en 2020, tienen como objetivo aclarar los reguisitos
para determinar si un pasive es corrienta o no corriente, y se aplican a log periodos
anuales sobre los que se informa que comiencen a parlir de 1 de enero de 2023. Sin
embarge, el IASB ha propussto posteriormente modificaciones adicionales a la NIC1yel
aplazamiento da la fecha de vigencia de las enmlendas de 2020 a no antes del 1 da snero
de 2024. Debido a estos desamollos en curso, la Compafila no puede determinar el
Impacto de estas modificaciones a los estados financieros en el periodo de aplicacion
inicial. La Compariia sigue de cerca los acontecimientos relacionados con este cambio,

(b) Reforma de las tasas de interés de referencia
En marzo de 2021, la Autoridad de Condugcta Financiera (FCA, por sus siglas en ingiés),
Gomo regulador del ICE (el administrador autorizado de LIBOR), anuncia que después
del 31 de diciembre de 2022, ia conftguracion de LIBOR para délares estadounidenses
para Una seimana y dos meses dejaran de proporcionarse o ya no seran representativas.
Las configuraciones restantes en délares estadounidenses dejaran de proporcionarse o
¥a ne serén representativas despuss del 30 de junio de 2023.

Se esté llsvando a cabo una reforma fundamental de los principales indices de referencia
de ias tasas de interés a nivel mundizl, que reemplaza algunas tasas de oferta
interbancarias (IBOR, por sus siglas en inglés) con tasas alternativas casi libres de riesgo
{denominadas "IROR reforma’). La Compafila fiene una exposicidn significativa a Iz tasa
LIBOR en sus instrumentos financieres, los cuales estan siendo reformados cormo parte
de estas iniciativas de mercado.
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Los principales riesgos a los que ha estado expuesto la Compafiia como eonsecuencia
de Ia reforma del IBOR son los operatives. Por ejemplo, la renegociacion de los acuerdes
de bonos mediante negociacion bilateral con cada fenedor por medio del Agente
Fiduciario y Agente de Fago, actualizacidn de términos contractuales en clientes
corporativos y da consume, actualizacion de sistemas que utilizan curvas IBOR y revisidn
de controles operativos relacionados con la reforma v los riesgos regulatorios, £l riesgo
financiero se limita predominantemente at riesgo de tasa de interss.

Para los contratos indexatos a un IBOR que vencen después del cese esperado de Ia
tasa de IBOR, la Compafila ha establecido politicas para modificar los t&rminos
contractuales. Estas enmiendas incluyen la adician de cldusulas en los contratos que
determinen [a tasa o mecanisme de célculo aplicable una vez que la tasa IBOR de
referencia no sea publicada (cldusulas “faliback”, segtin término de la industria en inglés)
o &l reemplazo de [a tasa IBOR con una tasa de referencia alternativa.

La Compafiia ha estado aplicando una politica para gestionar que fos todos los
instrumentos financieros sobre los que se ha determinado tasas de interés con referencia
& IBOR, se modifiguen de manera uniforme.

{c) Ofras normas
No s& espera que las siguientes normas e Inferpretaciones modificadas tengan un
impacto significativo sobre los estados financleros de la Compaiija:

« informacion a revelar sobra pofiticas contables (Modificaciones a la NIC 1 y at
Documento de préctica de las NIIF 2)

+ Definicion de Estimacicnes Contables {Modificaciones a [a NIC B).

* Impuestos diferidos relacicnadés con activos Y pasivos que surgen de una transaccién
Unica (modificacianes a la NIC 12).

(5) Segmento de operacién

a Compafifa fiene un danico segmento reportable que son los arrendamientos de locales, &l
cual es Ia dnica unidad estratégica de negocio. L.a unidad estratégica de negocio ofrace un
servicio, por Jo que no se requiere de difsrantes tecnologias y esirategias de comercializacisn,
Para esta unidad estatégica de negocios, la administracién examina fos informes de gestin
pariddicamente. Debido a que Ja Compafila mantiene un dnico segmento, la informacién
financiera del segmenito ha sido revelada en los estados de situacion financiera y de resultados,
como informacion reportable de este finico segmento.
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Saldos y transacciones con compaitias relacionadas

2022 2021
Préstamo por cobrar a compafia afiliada (a) 18441 20,704
Cuentas por cobrar a compafila afiliada 277 10
Alquiler por cobrar a future ( &) 2,056 —1.999
ingresos por aiquiler ( b) 2078 -2.078
Ingresos por intereses sohre préstamo de afiliada (a) =1819 _1.918
Gastos- servicios administrativos 18 18

(8) Cofresponde a préstamo por cobrar para capital de trabajo oforgade a Agencias Fedurp,
S. A, por un mento inicial de B/.25,000, con piazo 2 10 afios ¥ genera un interés de 9.40%
(2021: 8.50%). La amortizacién eg calculada sobre base de 15 afios, a pagar en 40 pagos
trimestrales. El monto de interss generado al 31 de diciembre de 2022 es por B/.1,819
{2021: B/.1,918).

{b) Los ingresos por alguiler comresponden a bien arrendado a Agencia Feduro, S. A. con
vencimiento el 1 de junio de 2028, con pago mensual de B/.757. Este contrato tambign
gensra el reconocimiento de alquileres porcabrar a futuro que coiresponden a incrementos
pactados aun ne cobrados ef cual se reconoce desde fa fecha del inicio del contrato de
arrendamiento, en linea recta, independientemente de la fecha en que dichos incrementos
entran en vigor.

Depésitos en bancos
Los depdsitos en bancos estan compuestos de la siguienie manera:

2022 2021
Depdsito a [a vista 86 167
Depésites a la vista - Fideicomiso (FID-3184) (a) 4,793 3,681
4.859 2828

(a) De conformidad con el Contrato de Fideicomiso suscrito entre la Compaiila, Banistmo
Investment Corporation, §. A. (el Fiduciarfe) y Banco General, S. A. (el Agente de Pago),
todos los flujos provenientes de los alquileres v el pago a capital e Intereses generados del
préstamo por cobrar a la compafiia afillada han sido cadidos al Fideicomiso #3184,
administrado por ef Fiduciario.
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]

(9)

(10}

Estos flujos son depositados en una cuenta denominada de Concentracién, en al banco
Banistrno para cubrir v garantizar el pago frimestral de la amorifzacién de fos Bonos
Corporativos, inferases y los gastos de operacidn requeridos por el emisor. Al 31 de diciembre
de 2022, ef saldo de esta cuenta asciende a B/.4,793 (2021: B7.3,661).

Fondos en fideicomiso

El Contrato de Fideicomiso establecié la obligacién de la Compafiia de transferir al Fideicomiso
#3184 una suma equivalente a la cobertura del servicio de la deuda para un timestre, Ia cual
5& encuenira deposifada en una cuenta denominada Cuenta de Reserva de Servicio de Ig
Deuda en Banisimo. Al 31 de diciembre da 2022, el szldo de los fondos restringidos asciende
a B/.2,402 (2021: B/2,393).

Gastos pagados per adefantado
Los gastos pagadus por adelantado se detallan de Ja siguiente manera:

2022 2021

Gastos legales — Inscripeion de mejoras 30 35
Anualidades - Agents Fiduciaric y Agente de Pago 15 12
Anticipos — Honorarios profesionales 2 7
47 54

Alquileres por cobrar a futuro

De acuerdo con los contratos de arrendamiento ¥ como lo establece la NIIF 16, la Compariia
ha reconocido pava el 31 de diciembre de 2022, en el estado de situacion financiera un aumento
proparcional en los ingresos de alquileras por cobrar en el futuro, por B/.2,556 (2021: B/.1 ,988).
Al 31 de diciembre los cobros futuros minimos iotales estimados en linea recta bajo
arrendamiento operativo, en los contratos de arrendamiento, se detallan a continuacion:

Perigdo 2622 2021
Hasta un afio 8,078 9,078
Entre dos y cinco afigs 38,311 36,311
Mas de cinco afios 3,782 12,860
49,171 58,249
Cey
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(11} Propiedades de inversidn, neto
Las propiedades de inversién incluyen terrenos y construcciones dg los Centros de Distribucion
y Almacenamiento de Milla 8 y El Dorado, ubicados en la provincia de Panama; Aguaduice
ubicado en ia provincia de Cocls; y David en la provincia da Chiriqul.

Inmuebles y
Terrenos Mejoras Total

Costo:

Saldo inicial &l 1 de enero de 2021 10,122 53,388 63,51 0
Adiciones 283 ] 283
Saldo al 31 de diciembre de 2021 D.408 53388 63,793
Saldo inicial al 1 de enero de 2022 10,405 563,388 83,783
Adiciones 54 1] 54
Saldo al 31 de diciembre de 2022 10,459 53,388 63,847
Depreciacién y amortizacion acumuladas: ,

Saldo inicial al 1 de enero de 2021 0 11,490 11,489
Gasto 0 1,121 1421
Saldo al 31 de diciembrs de 2021 a 12,620 12,620
Saldo inicial 2l 1 de enero de 2022 0 12,620 12,620
Gasto 0 1107 1,107
Saldo al 31 de diciembre de 2022 a 13,727 13.727
Al 31 de diciambre de 2021 10,405 40,768 S11473
Al 31 de diciembre de 2022 10459 39681 50120

Al 31 de diciembre de 2022, ios activos con un valor en litros de B/.50,120 (2021: B/.51,1 73)
garantizan bonos por pagar {ver nota 12).

La medicion del valor razonahle para todas las propiedades de inversién es por BI.87,775, se
clasifieé como un valor razonable Nivel 3 con base en los insumos y en las técnicas de
valoracidn generalmente aceptadas. Al 31 de diciembre de 2022, el ingreso por arrendamiento
astiende a B/.9,078 (2021: B/.9,078).

El valor razonable de las prapiedades de inversion fue determinado por perilos externos
independientes con una capacidad profesisnal reconacida ¥ experiencia reciente en [a localidad
Y calegoria de las propiedades de inversion objeto de Ia valoracisn.

e

-
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E! cuadra a tontinuacién muestra [a técnica de valoracion usada para medir el valor razonable
de las propiedades de inversién, asi como también las variables no observables significativas.

Interrelacion entre Ias

Variables no variables no observables
observables claves y medicion del
Téchica de valuaeién significativas valor razonable
Fiujo de efestivo descontadoes: ¢ Tasadedescusnte | El valor razonable estimado
El modelo de valoragidn ajustadas 7.16% aumentaria (disminuiria) asi:
constdera el valor presente de (2021: 5,82%)
tos flajos de efectiva netes que » la iasa de descuenio
serén  generados por la ajustada por riesgo
propiedad, considerando I fuera menor {(mayor)
tasa de crecimiento esperada
de las cuotas de

arrendamiento. Los flujos de
efectiva nelos esperados son
descontados usando tasas de
descuenic  ajustadas  por
riesgo. Entre otros factores, la
estimacién de la iasa de
descuanio considera la calidad
de un edificio ¥ su ubicacidn
(primaria vfs secundaria), la
calidad crediticia del
amendatario v los plazos del
arrendamianto.

{12) Bonos por pagar, neto
El 26 de febrero de 2019, Latsons Realty Investment Company $. A. obiuva autorizacion para
una emision de bonos por |a suma B/.75,000 moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, emitidos en farma global, nominativa, rotativa y registrada, sin cuponas en
denominaciones de mil délares (B/.1) Yy sus mutiltiples, los cuales fueron ofrecidos a su valor
nominal, Los bones fueron emitidos en una sola serie. La serie A fue ofrecida el 1 de marzo de
2019 por el manto total aprobado.

El vencimiento de la serie A de Ios bonios sera a diez (10) afios 2 pariir de Ia fecha de liquidagién
de los bonos, 20 de marzo de 2020. La tasa de interés para la serie A seré fija de 6.50% durante
los primeros cinco (5) afios contados & partir de la Fecha de Liquidacion y, a partir del quinto
(5t0) aniversario en adelante, varable de Libor tres (3) meses mas 3.50%, revisable
trimastralmente, sujeto a un minimo de 5.00%.

La Compaiiia constituyé un fideicomiso de garantfa con un tercere a favor de los tenedores de
los bonos.

ey
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Al 31 de diclembre de 2022, los bonos por pagar, netos consisten en lo siguiente:

Tasa de interés

Vencimiento anual 2022 2021
Bonos - Serig A 20 de marzo de 2029 8.52789% 62,110 66,797
Menos:
Amortizacién {4.687) 4 68
57,423 62,110
Menos:
Costos de emisién de bonos, diferido {580) (684)
56833 61426
Costos de emisitn de bonos corriente,
diferido (94) (94)
Intereses por pagar 211 152
Bonos por pagar — porcion comriente 4687 4687
4,804 4,745
Costos de emisién de bonos no corriente,
diferido (498) (590)
Bohos por pagar — poreién no corriente 52,736 57423
52,240 56,833
Total bonos por pagar £7.044 81.578
Bonos Corporatives Serie A

En sesion de la Junts Directiva de Latsons Realty [nvestment Company S. A. celebrada el dia
2 de aciubre de 2018, se autorizd ia emisidn piiblica de Beonos Corporativos, hasta por la suma
setenta y cinco millones de dilares (B/.75,000), emitidos en una {1) sola serie.

El 26 de febrero de 20119, mediants In resolucion No.SMV-72-19, i Superintendencia de
Mercado de Valores, autorizé a Latsons Realty Investment Company S, A. la emisién de Bonos
Corporativos Serie A por un total de hasta B/.75,000 (Emision Actual), Ia cual fue incluida en Ja
Oferta Publica del 18 de marzo de 2019y con fecha de Emision ef 20 de marzo de 2019. Tasa
de interés fila de 6.50% ios primeros cinco (5} afios; posteriormente, a tasa variable libsr 3
meses mas un margen de 3.50%.

Calificacién Fitch Ratin s

£l 17 de febrero de 2022, Fitch Ratings afirmo fa calificacidn en escala nacionai de large plazo
de la compafiia en “A-(pan)”, con Perspactiva Estable. Al mismo tiempo afirmo la calificacian
de "A-(pan)” para el programa de banos sénior garantizadas bor B/.75,000 (serie dnica).

Lt
-
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Garantiag

Los bonos corparativos estan garantizados a través de un fideicomiso irrevocable de garantia
{Contrato de Fideicomiso); se oforgaron cierlas garantfas a favor del Fiduciario (Banistmo
investment Corporation, S. A), para &l beneficio de los Beneficiarios (Tenedores Registrades,

¥ cualquier ofra persona a faver de quien el Fiduciario deba hacer pagos de conformidad con
los términos del conirato de Fideicomiso ¥ demas Documentos de ia Emision.

A conlinuacién, se detallan las condiciones mas significativas del contraio.

i Derechos dimanantes de la primera hipoteca y anticresis constituidas sobre ciertos
bienes inmuebles del emisor. Al 31 de diciembre de 2022, e valor en libros de Ias
fiticas en garantia asclende a B/.50,120 (2021: B.51,173).

ii. Prenda sobra 1,102 de scciones de G.B. Group Corporation que mantienen los
garantes prendarios.

iii.  Cesionde las indemnizacioneg provenientes de las pélizas de seguro sobre log bienes
inmuebles y que cubran al menos gl ochenta por ciento (80%) del valor de lag mejoras,
presentes vy futuras, realizadas sobre los bienes inmuebles.

iv.  La obligacién de (j) cesion irrevocable e incendicional la totalidad de los cénones de
arrendamiento provenientes de los confraios de amrendamiento sobre los bignes
inmusbles hipotecados, Yy {i) ceder de manera condicional los contratos de
amrendamignto.

v.  Cesldn irrevocable e incondicional de Ia fotalidad de los ingresos provenientes de los
infereses devengados y pagos de capital de las cuentas por cobrar relacionadas.

vi.  Los fondos depositados en la cuenta de concentracion y fa cuenta de reserva de
serviclo de deuda.

El 11 de febrero de 2021, Ia Compafifa efectué comunicado publico de hecho de importancia
ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) v la Bolsa de Valores de Panama,
respecto & su plan de medificar ciertos términas ¥ condiciones de los bonos corporativos de Ia
serie A de B/.75,000 regisirada ante |z Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), 12}
como consta en la Resolucion No. SMV-72-18 de febrero de 2019.

Se autorizé modificar |a tasa de interas anualfija de los bonos a fin de reducir 1a tasa de inferés
en un 1.00%, hasta curmplir los primeros cinco (5) afcs de bono, vélido, a partir del 16 de
marzo de 2021 y a partir del (5to) aniversario en adelante, variable de libor tres (3) meses més
3.50%, revisable trimestralmente, sujete a un minimo de 5.00%.

Adicional se modificd la cldusula descrita en e Prospacto Informativo Seccicn .11 de
Redencién Anticipada, para no permitir al emisor poder redimir anticipadarnente los bonos
i 0 desde la facha de liquidacion. A partir del quinto afio desde Ia
techa de liquidacitn, el emiscr podrd redimir anticipadamente al cien por ciento (100%) del
saldo insoluto del capitafl.
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Estas modificaciones fueron registradas por la Superintendencia del Mercado de Valores
(SMV) mediante Ia Resolucion No. SMV-78-21 de 3 de marzo de 2021,

Modificacion de términos y condiciones de los konos corporatives

El 20 de enera de 2022, Ia Compafiia efectué comunicado piblico de hecho de importancia
ante |a Superintendencia del Mercado de Valores (8MV) y Ia Bolsa de Valores de Panama,
respecto a su plan de modificar ciertos términos v condiciones de los bonos corporativos de la
serle A de B/.75,000 registrada ante Ia Superintendencia del Mercade de Valores {SMV), tal
Gomo consia en la Resolucidn No. SMV-72-18 de felrero de 2019.

Que mediante [a Resclucion No.SMV-88-22 y No.SMV-89-22, del 20 de marzo de 2022 la
Superintendencia dei Mercado de Valores autorizé a la Compaiiia, ¢! registro de modificacién
de los términos y condiciones de los Bonos antes detallados

Términos y condiciones
Tasa, Computo y Pago de Interés

Términos v Condiciones Actuales

Los Benos devengarén una Tasa de Interés fija de 5.50% durante los primeros (5) afios
contadoes a partir de la Fecha de Liquidacisn ¥ a partir del quinto {510} aniversario en adelante,
variable de Libor res (3) meses mas 3.50%, revisable trimestraimente, sujeto a un minimo de
5.00%,

La fecha efectiva de la modificacitn de |a tasa fue 2 pariir del 16 de marzo del 2021.

Témminos y Condiciones Modificados

Los Bonos devengardn una Tasa de Inferss fiia de 5.50% durante los primeros tres (3) afics
contades a partir de Ja Fecha de Liquidacién, del cuarto af sexto afie, contado a partir de la
Fecha de Liquidacion, una tasa variable de Libor tres (3) meses mas 4.00%, del séptimo al
octavo afio, contado a partir de la Fecha de Liquidacién, una tasa variable de Libor tres {3)
meses mas 3.875% vy del noveno afio en adelante, contado a paniir d2 la Fecha de Liquidacion,
una Tasa Libor de fres (3) meses més 3.75%, revisabla frimestralmente.

La fecha efectiva de la modificacion de ia tasa seria a partir dei proximo periodo de interases
que se inicia el 16 de marzo del 2022.

Tasa de Sucesion de Libor Tatat

Si antes de Ia finalizacitn de cualguier perlodo de interés con tasa variable hasada en Libor, &
Agente de Pago, Registro y Transferencia determina ¥, en el momento en que se estime
conveniente, le notifica al Emisor ¥ a los Tenedores Registrados que tengan tasa variable
basada en Libor, con copia al Fidugiario, que ha ocurride cualquiera de los siguientes eventos:

i. E! administrador de Libor, af supervisor del administrador de Libor o una autoridad
gubernaments! o regulatoriz que tenga jurisdiccidn sobre el Emisor haya hecho una
declaracion piblica en la que indique una fecha especifica a partir de la cual Libor dejara
de estar disponible, dejara de ser publicada o dejaré de ser utilizada para determinar las
tasas de interés de facilidades de crédito;
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ii. Ha habido una declaracion poblica del administrador de Libor o de! supervisor del
adminisirador de Libor mediante la cual se establece que las cotizacionaes de Libor han
dejado o dejarén de proporcionarse de forma permanente o indefinida;

ii. Ha habido una declaracién piiblica del administrador de Libor o del supervisor del
administrador de Libor mediante la cual se establece que las cotizaciones de Libor que
estan disponibles ya no son reprasentativas,

v. Emisiones de titulos valores, o similares, en Délares de los Estados Unidos de Ameérica, en
dicho momento v en términas generales, coritisnen (como resulfade de una enmienda o
como fueren originalmente contratadas) una tasa de interés de referencia que reemplaza
en su uso a Lbor, o;

V. No existen medios adecuados y razonables para la determinacion o no se pudiere obtener
colizaclones de la Tasa Libor para el proximo Pericdo de Interés;

Durante el proximo Periodo de Intarés (el “Pericdo de Interés de Transicion™), se seguira
aplicando como tasa de referencia la Tasa Libor ulilizads para el Periodo de Interés
inmediatamente anterior y durania los primeros sesenta (60) dias calendario de dicho Perioda
de Interés de Transicion, ef Emisory la Stper Mayorfa de los Tenedores Registrados, a través
det Agente de Pago, Regisiro y Transferencia, debéran acordar de buena fe, una tasa de interés
base o de referencia que reemplace la Tasa Libor (la “Tasa de Sucesién de Libor™) y, de ser
hecesario, un margen de referencia que compense la diferencia entre la Tasa de Sucesién de
Libor y 1a Tasa Libar (el “Margen de Referencia” Y, [o que resuite de la sumatoria de 2 Tasa de
Sucesion Libor con ef Margen de Referencia seré la “Tasa de Sucesidn de Libor Tetal™.

Este término aplicara inclusive si ne hubiere un Margen de Referencia), asl como una variacién
en [a frecuencia para la revisién y determinacisn de la tasa de Interés, todo lo cual podra
obtenerse a través del servicio de informacién financiera de Bloomberg, Reuters o cualquisr
otra pagina de informacién financiera de uso comdin en ol mercado, a eleccién del Agente de
Pago, Registro y Transferencia.

Redencidn anticipada

Términos y Gondiciones Actuales

Los Bonos podrén ser redimidos anticipadamente por el Emisor, parcial ¢ totalmente, de
manera prorrata, sujeto a las siguientes condiciones: (i) durante los primeros cinco (5) afios
eontados a partiv de 1a Fecha de Liquidacion, Ios Bonos no podran ser redimidos v @i} una vez
cumplidos los cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacion de los Bonos, el
Ernisor podré, a su entera disposicisn, redimir los Bonos al cien por ciento (100%) del Saldo
Insoluto de Capital. No se ha establecido un monto minimo requerido de redencién.

Loy
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{13)

No obstante, lo anterior, el Emisor podré hacer redenclones parciales extraordinarias sin
penalidad al cien por ciento (1 00%) def Saldo Insolute a Capital en cualquiera de los siguientes
casos:

* Con fondos provenienies de la venta de Bienes Inmuebles,
* Con fondos recibidos en concepto de polizas de seguros.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir total o parcialmente fos Bonos, el Emisor
notificaré al Agente de Pago, Registro y Transferencia, la SMV y la BVP, con treinta (30} dias
calendario de antelacion a la Fecha de Redencion y publicars un avise de redencion en dos (2)
diarios de circulacién nacional en la Republica de Panamé por dos (2) dias consecutives vy con
no menos de freinta (30) dias calendaric de anticipacion a la fecha propuesta para la redencion.

de Pago de Intereses (la “Fecha de Redencion®) y comprenders el pago del precio de redencién
calculado conforme a lo previsto en esta Seccidn,

Téminos y Conditiones Modificados

Salvo que Ia Ulira Mayoria de los Tenedores Regisirados de los Bonos autorice fo contrario,
durante la vigencia de ta Emisisn el Emisor no podra redimir anticipadamente [os Bonos.

En caso de que el Emisor obtenga la aprobacion para redimir total o parcialmente los Bonos,
el Emisor notificara al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la SMV y a LATINEX, con
freinta (30} dias calendario de antelacién = Ia Fecha de Redencion y publicars un aviso de
redencién en dos (2) diarios de circulacisn nacional en la Republica de Panams por dos {2)
dias consecufivos y con ne menos de freinta (30} dias calendario de anticlpacion a la fecha
propuesta para la redencion. En diche aviso se especificarén los ¥rminos y condiciones de Ia
redencidn, detallando la fecha y la suma desfinada a tal efecto. En todos jos cas0s, la redencidn
anficipada se hara en un Dia de Pago de Intereses (fa *Fecha de Redencion”) y comprendera
el pago del precio de redension caleulado conforme a lo previsto en esta Seccién.

Gastos acumulados e impuestos por pagar
Los gasios acumulados e impuestos por pagar se detallan a continuacién;

2022 2021

Provisién para gastos 0 1
Pravision para impuesto sobre la renta, nefo 24 480
24 461
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(14)

(15}

(16)

Patrimonio
El Capital Soclal autorizado es de 1,000 acciones, sin valor nominal. Las accionss comurnes y
preferidas estan clasificadas como parte del patrimenio y registradas al costo de emisién.

Acciones preferidas 21 acciones
Acclones comunes 144 acciones

Las aceiones comunes estdn clasificadas como parte del patrimonio v registradas al costo de
emisién,

Et 10 de julio de 2021, Mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de Acclonistas de
la sociedad Grupo Feduro, S. A. se autoriza un aporte adicional a capital por cuatrocientos mil
balboas (B/400) por parte del acclonista Gnico de la sociedad, Grupo Feduro, S. A. ei 28 de
septiembre de 2021 se materializé la capitalizacién con el fin de reforzar el patrimonio y aporiar
liquidez a la Sociedad para llevar a cabo la compra de bienes inmushles.

Ingresos por alquiler
A continuacién, se detalla y explica la variacidn en los ingresos por alquiler con respecto al
ejercicio anterior:

2022 2021
Ingresos por akuiler 8,520 8,520
Alquiler a futurg 558 558
8.078 S.078
Otros gastos
Los otros gastos se detallan a continuacion:
2022 2021
Impuestos de inmuebles 259 304
Seguros 208 117
Seyvicios externos a3 103
Impuesto de aviso de operacién 60 &0
Gastos legales - Inscripeién de mejoras 11 19
Servicios administrafivos 18 18
Impuesto munigipal 9 9
Otros menores 3 14
Total de otros gasfos 681 _G44

Coy
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{17) Costos financieros, neto

Los costas financieros netos, se detallan a confinuacién:
2022 2024

Infereses generados en préstamos por cobrar {nota &) (1.818}  (1,918)

Intereses ganados en cuentas de aharro {32) {20)
Gastos de emision 94 94
Anualidades de los agentes y SMV 96 53
tniereses de bonos corporativo 3.627 3,789
Total de ¢costos financierns, neto 1968 _2.008

(18) Impuestos

Las daclaraciones de impuesto sobrs Iz renta de la Compaiifa estén sujetas = revision por parte
de las auforidades fiscales por los Gltimos fres afios, inclusive el afio terminado al 31 de
disiembre de 2022, segiin regulaciones fiscales vigentes,

Mediante la Gaceta Oficial No. 28488-A, se publics la Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 per
la cual se modifican ias tarifas generales del Impuesto sobre ia Renta {ISR), aplicables a les
personas juridicas a una tasa de 25%,

resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta vy siete por ciento
(4.87%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo el
metodo presunto o que, por razén de Ia aplicacion de dichc método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas del impuesta aplicables para el perioda fiscal de que se frate, pedra solicitar
a la Direccion General de Ingresos que se le autorice el caloulo del impuesto bajo ) méiodo
fradicional de célculo.

Al 31 de diciembre de 2022, ¢l gasto del impuesto sobre la renta fue determinado de
confermidad con el método tradicional,

El detalie del impuesto sobre la renta se presenta a continuacion:

2022 2021
Corriente 968 944
Diferido 360 380
Impuesto scbre Iz renta 1.328 1324
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La eonciliacién enire la tasa impositiva con 1a tasa efectiva del impuesto sobre la renta de la

Compafiia, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre (s renta se detalla a

confinuacion;
o 2022 % 2021

Utilidad antes del impussto sobre la renta 5344 5308
Impuesto sobre la renta aplicando ia tasa

impositiva local de ia Compafiia 25 1,336 25 1,326
Efecto impasitivo de;
Ingresos exentos y no gravables (3) {147) (3} (141)
Depreciacién acelerada 4 (221) N C)H) {241}
Efecto de impuesto sabre la renta corrienie 18 968 18 944
Efecio de impuesto sobre la renta diferido i _ 360 T ...380
Tetal de impuesto sobre la renta 28 1328 25 4324

Impuesio sobre la renta diferido

El impuesio sobre I renta diferido pasivo refleja el impacto de las diferencias temporales
producto de los ingresos que para propésitos fiscales es gravable cuando se incurre,

» Financieramente se registra el ingreso lineal, segun vigencia del contrato de alquiter.
s A partir del afio 2020, fiscalmente la depreciacién de los activos se presenta bajo el
métedo acelerado de suma de los digitos de los arios.

2022
Saldo Cargoa Saldo al 31 de
inicial resuliados diciembre
Ingresos de alquiler por cobrar a futurc £500) {139) (639)
Depreciacitn acelerada {807 {221 (728
Total de impuesto sobra Ia renta pasivo L1007 (380} 11387
2021
Saldo Cargoa Saldo al 31 de
Infcial resultados diciembre
Ingresos de aiquiler por cobrar a futuro {381) (139) (500)
Depreciacién acelerada _(266) (2410 500
Total de impuesto sobre la renta pasivo L8627 ={380) £1.007)
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(19) Instrumentos financieros - valores razonables y gestién de riesgos
(8) Medicion de los valores razonables
La Compafifa ha establecido un marco de control con respecto a la medicisn de los
valores razonables y que fa administracién tenga responsabilidad sobre Ia vigilancia de
todas las madiciones significativas da los valores razonables.

Los valores razonables son categorizados en los diferentes niveles en una jerarquia de

valor razonable que se hase en los insumos utilizados en las técnicas de valuacion, tal
como se describe a continuacian;

* Nivel 1: precios cotizados {no ajustados) de mercados activos para acfives o pasivos
idénticos.

* Nivel 2: insumos que son diferentes a los precios cotizados incfuidos en &l Nivel 1 aque
son observables para activos o pasivos, ya sea directamente {i.e. como precios) o
Indirectamente (L.e. derivados de los precios).

* Nivel 3: insumos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (insumos no observables).

Si los insumos ufilizados para la medicién del valor razonable de un activo o pasivo
pueden ser categorizados en diferentes niveles de Ia jerarquia de valores razonables, la

(]

Ofras t&cnicas de valoracion incluyen valor presente neto y medelos de-flujos de efectivo
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de
mercado observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada
utilizades en las téenicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de riesga,
margenes crediticios v ofras premisas utilizadas en estimar (as tasas de descuento,
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Clasificacién coniable y valores razonables
El cuadro que se presenta a continuacion muestra los importes en libros v los valores

razonables de los activos y pasivos financieros
valor razonable. E! cuadro no inciu
no medidos a valor razonable gi el

al valor razonable:

Activos financleres no

madidos a valor mzonable
Depésito en Gancos

Fondaos en fideicomiso
Guentss por cobrara
compaiifa afiliada

Présiamos por eobrar a
compaiifa afiliada
Alquisres por cobrar a futuro

Pasivos financieros no

medidos a valer razonable
Bonos por pagar

Activos financlerss no
medidos a valor razanable
Depaosiio en bancos
Fondos en fideicomiso
Cuentas por cobrar a
cempaiiia affiada
Préstamas por cobrar 2
compaiifa afiiada
Alquileras por cobrar & futuro

Pasivos financieros no
medidos a valor razonable

Bonos por pagar

2022
Vafor en lihrog
Otros
Costo pasivos
amorfizado  financigrog
4,859 1]
2,402 0
277 0
0
19,141
2.556 a
29235 — 0
— §7.044
2021
Valoren libros
Ofros
Costo pasivos
amortizade  finaneieres
3,828 0
2,393 o]
10 0
G
20,704
1.989 o]
28934 P |
— 51,578

36

Total

4,859
2,402

277

19,141
_2.556

29235

S7.044

3,828
2,393

10

20,704
1998
-28.934

, Incluyendo sus niveles de jerarquia del
ye informacion para los activos y pasivos financieros
imporfe en libros de estos instrumentos se aproxima

Vaior razonable
Mivel 2 Nivel 3
0 0
4] 0
0 0
1]
18,800
a 0
——f] ~19.800
£8.042 J
Valor razenahle
Nivel 2 Nivel 3
i 0
4] 0
0 o
4] 22,138
0 0
£4.415 el
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(b} Medicion de los valores razonabies
Et siguiente cuadro muestra las técnicas de valoracion usadas para medir los valores
razonables. La tabla no incluye informacion para los activos y pasivos financieros no
medidos al valer razonable siel fmporte en libroz es una aproximacion de! valor razonable.
El efective, cuentas por cabrar a corto plazo y cuentas por pagar no estan incluidos en la
tabla a continuacién, Su importe en libro es una aproximacion al valor razonable dada su
naturaleza a corto plazo.

Instrumentos financieros no medidos al valor razonable

Tipo Técnica de valoracién Variables no observables
Préstamos por cobrar Flujos de efective Tasa de interés de
descontados instrumentos similares
Préslamos por pagar Flujos de efectivo Tasa de inferés.
descontados

(20) Administracién de los riesgos financieros
El objetivo principal de la administracién de rissgos es ef de mitigar las potenciales pérdidas
a las que la Compaiiia estd expuesta como parte de la industria financiera a fravés de un
enfoque de gestion integral preventiva que maximice ia relacion riesge-retorna v optimice la
asignacion del capital econémico.

La Compafiia a través de ia Junta Directiva y su Compafila Matriz, fiene la responsabilidad
de establecer y vigilar las polificas de administracién de riesgos de los instrumentos
financieros. De igual manera, la Compafiia se apoya en ia gestién de los distintos comités
establecidos por su Compafiia Matriz.

Los principales riesgos identificades por la Compaiiia son;
+ riesgo de crédito;
+ riesge de fiquidez; y
*+ riesgo de mercado.

i.  Marco de gestion de riesgos
La Junta Direclive de la Compafifa es responsable por establecer y supervisar Ia
eslructura de gestion de riesgo de la Compaiiia ¥ es responsable por el desarrollo v el
monitoreo de las politicas de gestion de riesgos.

Las peliticas de gestidn de riesgo de la Compafiia son establecidas con e! ohjets de
identificar y analizar los riesges enfrentados por la Compafiia, fijar Hmites y controles de
riesgo adecuados, y para monitorear los fiesgos y e cumplimiento de los limites. Se
revisan regularmente ias politicas y los sistemas de gestién de riesgo a fin de que reflsjen
los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Compafifa, La
Compaiifa, a través de sus normas y procedimientos de gestién, pretende desarrollar un
ambiente de conirol disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan
sus roles y obligacicnes.
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La Junta Directiva Supervisa la manera en que Ia gerencia monitorea ef cumplimiento de
las politicas y los procedimientos de gestién de riesgos de |a Compafifa y revisa si el
marco de gestion de resgo es aprepiado respecte de fos fiesgos enfrentados por la
Compaififa. La Junta Directiva ajecuta la vigilancia de los procesos operacionales y
financieros.

Riesgo de cradite
esgo de crédito es ol riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compafiia si un

El ri
cliente o contraparie en un instrumente financiera no cumple con sus obligasiones

Los importes en libros de fos activos financieros y activos dal contrato representan Ia
méxima exposicisn al riesgo de crédite. No huba perdidas que reconocer en log
resultados del periodo 2022 ¥ 2021 por deterioro del valor activos financieros.

La Compaiiia Unicamente tiene un cliente ubicado en la Repablica de Panama. Las
cuentas bancaries estan colocadas en instituciones bancarias con gran prestigio y
solidez,

2022 2021
Depositos en banco 4,859 3828
Fondos de fideicomiso 2,402 2,383
Cuentas por cobrar a compafiia afiliada 277 10
Alquileres por cobrar a futuro 2,556 1,809
Préstamo por cobrar 2 compafifa afiliada 18,141 20,704
29.235 20,934

Riesgo de liquidez
El riesgo de liguidez es el riesgo de que la Compafiia tenga dificultades para cumplir con
sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son liquidados mediante 1a

con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en
condiciones normales como de tensidn, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar
la reputacion de la Compafifa.

l.a Compafiia se asegura en el manejo de la liquidez, que mantiene suficientes depdstios
en bancos disponibles para liquidar los gastos operacionales esperados,
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COMPANY, 8. A,

Los siguientes son los vencimientos contractuales de los aclivos y pasivos financieros:

31 de diciembre de 2022

Activos financieras
ho derivados
Depositos en bancos
Fandos de fideicomiso
Cuentas por cobrar afiliada
Préstamo por cobrar afiliada
Alquileres por cobrar a futuro

Pasivos financieros
no derivados
Bonos pagar
Cuenta por pagar

31 de diciembre de 20271

Activos financieros
no derivados
Depositos en bances
Fondos de fideicomiso
Cuentas por cobrar afiliada
Préstamo por cobrar afiliada
Alquileres por cobrar a future

Pasivos financieros
ng derivados
Bonos pagar
Cuenta por pagar

Los fluios de entraday
efectivo contractuale:

Flujos de efective contractuales

Valor
en 2meses Za12 1a2 2ak Mas que
librog Totat OMEeNcs  mpses aites afios 5 afios
4,859 4,859 4,859 1} 0 g 4]
2,402 2,402 0 2,402 0 a Q
277 277 4] 277 0 0 0
19,141 34,610 853 2,579 3,865 12,000 15313
2,568 2,556 0 0 208 2,332 15
20,235 44704 712 £.258 4074 14332 15,328
(57,044}  (80,152) (2.380) {7.267) 9.087) (22907) (38581 )
(29) (28) 29 [} o] i} 0
(BL.073)  (80.181)  (2389) (7281 8037) (22907 (38581)
Flujos de efeetivo contractuales
Valor
en 2meses 2312 ta2 2a5 Mis que
libros Yotal omenoss meses afios aios 5 afios
3,828 3.828 3,828 1] 0 0 0
2,383 2,393 0 2,393 0 0 0
10 10 0 10 o 0 0
20,704 34,839 a41 2,544 3,433 16,542 11,479
1.989 1.959 0 1] 0 1.999 a
28934 43069 4868 4847 3433 18541 11,479
(61,578)  {81,805) (2.045) (5869) (7.6683) (22, 871)  (43,857)
{79) 78) (79} 1] 1] 1] 0

81657 (81884 21240 45569) (7663) (22971) (45Ea7)
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S, A.
(Panamd, Repliblica de Panama)

Notas a los estados financieros

{Cifras expresadas en miles de bathoas)

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mereado, tales
como las tasas de interés v de los precics de las acciones afecten of ingreso de a
Compaiiia o el valor de sus posesiones en instrumentos financieros. El abjetivo dgl
manejo del riesgo de mercade es administrar ¥ controlar las exposiciones al fiesgo de
mercado dentro de parametros acepiables, optimizando el retorng da! riesgo.

Riesgo de fasg de interés;

Son los riesgos que los flujos de efective futiros y ef valer de un instritmento financiero
fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. E| margen netoc de
interés de fa Compafiia pusde variar como resultade de movimiernios en las tasas de
interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, la administragisn ha fijado limites de
exposieién al riesgo de tasa de interés que pusde ser asumido, fos cuales son
aprobados por kz Junta Directiva. E( cumplimiento de estos Jimites es monitorsado par
la Compafia Matriz.

2022 2021

—_—— Euel

Pasivos financieros 57,073 51657

Administracion de la Reforma de ls Tasa de Interés de Referencia y los rigsgos
detivados de la Reforma

A nivel mundial se estén llevando a cabo cambios fundamentalss en las tasas da
interés de referencia, incluyendo el reemplazo de las tasas interbancarias ofrecidas
(IBOR} por tasas de interés altemativas libres de riesgo. Debido a |a naturaleza de su
negocio. Sin embargo, la Compafia cuenta con exposiciones 1BOR (USD Libor
Uricamente} en sus instrumentos firancieros, los cuales seran refermados o
reemplazados,

El Comité de Tasas de Referencia Aliemativas (ARRC, por sus siglas en ingles) fue
establecido por la Reserva Federal de los Estados Unidos, para asegurar la exitosa
fransicién de la tasa USD LIBOR a una tasa de interés alternativa. El ARRC ests
compuesto por entidades de! sector privado ~que parficipan en los mercados
afectados por la USD LIBOR-. ¥ por ofras entidades gubemnamentales, incluyendo
reguladores del sector financiero en los Estados Unidos. En mayo de 2021, el ARRC
estipulé que la tasa USD LIBOR se continuara publicando hasta el 30 de junio de
2023 y esfablecid esta como fecha limite para culminar la modificacién de los
contratos que dében incluirel ienguzje de transicion hacla la nueva tasa de referencia,
que inicialmente se habfa establecido para finales de 2021,

Los principales riesges a los que la Compaiiia est4 expuesto/a coma consecuencia
de Ia reforma IBOR son operativos. Tales riesges operativos incluyen la actualizacién
de iérminos contractuales Yy revisién de controles operatives relacionados con la
Reforma. £l riesgo financiero se limita predominantemente al riesgo de tasa de
interés.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A,
{Panamé, Repiblica de Panama)

totas a Ios estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

A continuacian, se presenta el monto total de los contratos no reformados que la
Compafifa fiene indexados a la tagz LIBOR.

USD LIBOR
2022 2021

_—=l

Bonos por pagar 57.044 61578

Analisis de sensibilidad para instrumentos de iasa fija

La Compaiifa na contabiliza activos ¥ pasivos financiercs a tasa fija al valor razonable
con cambios en resultades. Al 31 de diciembre de 2022, 12 tasa utilizada es variable,
ya que durante el afio se modifics este instrumento financiero manteniéndolo con tasa
de interés variable por lo que no se presenta aumenta o disminucitin en el andlisis de
sensibilidad (2021: B/.621). Este analisis asume que todas las otras variables,
permanecen constantes,

Andlisis do sensibilidad nara instrumentos de tasa variabie
Una variacion razonablemente posible de 100 puntos de base en las tasas deinterés ala
fecha de balance habria aumentado (disminuido) &l patrimanio v el resultado en los

2022 2021
Resultado del afio Resultado del aiio
Aumento Disminucién Aumento Disminucién

Promedio del afio 5§74 (574 £21 A821)

v. Administracion de capital
La politica de Ia Compaiila es la de mantener una base sélida de capital. La Junta
Directiva supervisa s! rendimianto del capifal, que la Compafila define comeo el resultado
de las actividades de operacidn dividido por el patrimonio neto iotal,

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre fa mayor rentabilidad que podria
Ser posible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona
fa posicién de capital.

{21) Compromisos y contingencias
a) Proceso ordinario interpuesto poria Compariia contra Pacliico Tapia Sayas, Carlos Vicente
Tapia Sayas y Ruth Enelda Sayas Tapia.
Situacién de la Finca nimero 857, ubicada en Salitrosa, Aguadulce, provincia de Coclé: En
esta finca se encuentra construido el Centro de Distribuci6n regional para fas provincias
centrales, propiedad legitimamente inscrita bajo el Bocumento Redi 1080638, Asiento 3 de
Ia Seccién de la Propigedad, del Regisiro Piiblico.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, 8. A.
(Panama, Repiiblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balhoas)

El propletario anterior, la sociedad Agencias Feduro, S. A. adquirio esta propledad, la
inscribid a su nombre, obtuvo lag aprobacionss necesarias para el cambio de zonificacidn,
los permisos de construceion ¥ luego de ocupacian, cumpliendo con todos los requisitos y
formalidades legales. Durante este proceso anterior, surgid una reclamacion debido a que
1a Finca #857 aparece inscrita sobre una porcidn de terreno de la Finca #5097 registrada a
nombre de ofros propietarios. Agenclas Feduro, S. A. inicié una demands ante las
instanclas jurisdincionales alegando su fitufaridad con base en la prescripeion adquisitiva
de dominio. Esta demanda escalé hasta Iz fase de Casacitn ante fa Corte Suprema de
Justicta, la cual, en fallo del 12 de agosto de 2019, paginas 17 v 18 Ia Corts Suprema de
Justicia sentencis que “el elemento o requisito predominante de dicha figura juridica es que
Ia propiedad dal bien que se desea prescribir sea de otra persona”,

El 20 de enero de 2020, iz Compafiia, inferpuso demanda mediante proceso ordinario
declarativo de mayor cuantia, contra Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia Sayas y
Ruth Enelda Sayas Tapia.

El 18 de noviembre de 2020, iz Compafiia presenté una correccidn de Ia demanda
presentada el 20 de enero de 2020 en contra de Paceifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia
Sayas y Ruth Enelda Sayas Tapia, la cual fue admitida mediante resolicién del 3 de
diciembrea de 2020,

Ei 5 de mayo de 2022, mediante Auio 523, el Juzgado Primero Civil de Coclé ordent la
préciica de pruehas. En adicion a ias pruebas documentales gue reposan en el expediente
se ordend Ja practica de un nimere importante de pruebas testimoniales las cuales fueron
llevadas a cabo algunas en Penonioms, pero principalmente en Aguadulce.

E! 10 de agosto de 2022, la Compafiia presents los alegatos de conclusion a cargo de los
abogados, haciendo un resumen de todo lo acontecido en el proceso, lo probado, las
normas que sirven de sustento v reiterando que se accedieran a pretensiones probadas.
Los demandados no presentaron alegato de conclusicn.

En el mes de enero de 2023, los demandados presentaron una excepeion, indicando que
ias prefensiones solicitadas ya habian sido resueltas como cosa juzgada. Las' mismas
fueron recibidas por instancias por parte del Tribunal. Esta en proceso de decidir sobre su
adrrisién, la cual se espera que debe ser negada ya que, una vez presentados los alegatos
finales, el expediente entra en stapa de resolver v no pueden ser presentados mas
documentos o escritos.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A,
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

b

<)

d)

Accibn de Reivindicatoria de Dominio promovida por Pacifico Tapia Robles vs Latsons
Reafly Investment Company, 8. A, Agencias Feduro 8. A. ¥ Banistmo Investment
Corporation, 8. A.

El 23 de septiembre de 2021, e sefior Pacifico Tapia Robles presentd una Accién
Reinvindicativa de Dominio en conira de Latsons Realty Investment Company, S. A,
Agencias Feduro S. A. y Banlstmo Investment Corporation, S. A. Bl demandante sostiens
que los demandados se han apoderado de un globo de terrenc de su finca #6697, Mediante
Auto N° 1313 dal 21 de actubre de 2021 el Juzgada Primero Civil de Coclé admitic la
demanda. Se solicité la correccion de la demanda y @ la fecha, el Tribunal no se ha
prenunciade de la solicifud de correccign,

Querella Penal preseniada por Pacifico Tapiaz Robles.contra Latsons Realfly Investment
Company, S. A., Agencias Feduro 5. A. ¥ Banistmo Investment, S, A.

El 9 de septiembre de 2021, el sefior Pacifico Tapia Robles presents uria quereita penal en
contra de la Compafiia, indicando que las comparifas comefigran delitos de falsedad de
documento publico, utilizacion de documento falso, delito financiera y deliio de usurpacion.
Actualmente, la Fiscalia se encusntra evaluando los descargos v pruebas presentadas para
determinar si corresponden a acciones de findole penail.

B 21 de marzo de 2022, sa celebrd audiencia solicitada por Ia Fiscalia de Penonomé para
determinar si tenian o no, Ia jurisdiccitn para conocer de la querella. La Fiscal indics que
&l quereliante manifesté que los zctos iniclaron con una supuesta falsedad de una escritura
plblica de una notarfa de circuito de Panamd, por lo tanto, a su criterio en la sircunscripcion
territorial de Panama, Ja que tenia competencia para realizar las mvestigaciones. Luego de
las consideraciones del caso, la Juez de Garantfa de Coclé, ordend remitir la carpetilla que
contiene la querella a la fiscalia en Panama, declinando asi la competencia. Con fecha 18
de enero de 2023 la Fiscalia de Delitos contra la Fe Pablica ublcada en Panama, emiié un
auto mediante el cual esta dando impulso 2 Iz etapa de investigacion, por lo cual solicits a
Banisimo una serie de documentos requeridos por los querellantes al presentar su querelia,
El 2 de enero de 2023, estos fueron remitidos por Banistmo Investmert Corporation,

Querella Penal presentada por Pacifico Tapla Robles contra Latson Really Invesiment
Company, S. A. y Banistmo Invastment, S_ A.

Enh enero de 2022, Pacifico Tapia Robles interpuso tina querella ante la Fisealia de Atencién
Primaria de Coclé conira Latsons y Banistmo, en donds sefiala que ambas empresas han
tenido las siguientes condugtas penales: (&) delito contra lafe, (b) falsedad de documentos,
{c) utilizacion de documenios falsos, (d) contra el patrimonio econdmico, y (e} usurpacion.
Cabe sefialar que 2 Banistmo Investment e alribuye su participasion come complice
primario de las conductas que, ssgtin el quercllante, desplegs Latsons. Bl 15 de noviembre
de 2022 Latsons acudi6 a notificarse de ia querella, procediendo a contestar 1a querella en
febrero de 2023 y a evidenciar la existencia de brocesos civiles en curso, presentados por
ambas partes involugradas en esta controversia. En cuanto a la cuantia de la accién civit,
el quersllante soficita la suma de B/.15,000,000 {quince millones de balboas), haciende
mencién del Proceso Ordinario de Mayor Cuantia que instruye el Juzgado 1, Civil de
Penonomé, presentado ¢l 2 de febrera de 2020
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A,
(Panamé, Replblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de bafboas)

A la fecha del estado financiero, considerando fos argumentos y gestion con el asesor legal,
no espera un resultado desfavorable.

{22) Conciliacién de los movimientos de los pasivos procedente de los flujos de efectivo por
actividades de financiamiento
La conciliacién de los movimientos de pasivos al flujo de efactivo producto de las actividades
de financiamiento se presenta a continuacién:

Patrimonio
Aporte
Bonos Impuesto adicional
porpagar complementario de capital Toial
1 de enero de 2022 61,578 —{261) _4.879 66156
Cambios de fujos de efective ds
financiamiento:
Pago da bonos por pagar (4.68N o} 0 (4,687)
Impuesto complementaria {¢] {134) (1] {14y
Total de cambios de flujos de efeclivo de
financiamiento {4,587 114 1] {4.801)
Qtros camblos
Relacionados con pasivos
Gasto por intereses 3,723 o 0 3,723
Intereses pagados _ (3,664} o 2] {3,5964)
Qtros cambics relacionados con pasives " _.D o 94
Teoial de otras cambios 153 [1] 1] 153
Al 31 de diclembre de 2022 S7.044 {365} 4,829 61,508
Patrimonio
Aporta
Bonos Impuesto adictonal
borpagar complementario de capl Total
1 de enero de 2021 BB165 (193 4429 F0401
Cambios de flujos de efectivo de
fnanciamiento:
Aporte adiclonal de capital 0 0 400 400
Pagn de bonostpor pagar (4.688) 1] 0 {4,688)
Impuesto complementario a (88) 0 (58}
Total de cambios de flujos de efective de
firanciamisnto (<1:1:) (58} 400 {4.348)
Oiros camblos
Relacionados con pasivos
Gasto porintereses 3,769 1] D] 3,769
intereses pagados {3.793) o ] {3,793)
Olros cambios relacionados con pasives 84 __ o R
Total de ofres camblos __1o1 ] 5] 101
Al 31 de diciambre de 2021 64,578 —{251) 4,890 SB.156
44




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panamé, Repiiblica de Panamé)

Nofas z los estades financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

{23) Eventos subsecuentes
El 15 de febrero de 2023, Fiteh Ratings afirmé la calificacién en escala nacional de largo plazo
de la compafiia en “A-(pan)’, con Perspactiva Estable. Al mismo fiempo afirmé la calificacion
de "A-(pan)" para el programa de bonos sénior garantizados por Bf.75,000 (serie tinica).
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de situacién financiera

Al 30 de junio de 2023

Activos Nota 2023 2022
Activos corrientes:
Depbsitos en bancos 7,197 8,089 4,859
Fondos en fideicomiso 8,19 2,407 2,402
Préstamos por cobrar a compaiiia afiliada 1,563 1.563
Cuentes por eobrar compaiiia afiliada 0 277
6.19 1,563 1,840
Gastos pagados por adelantado 9 256 47
Total de activos corrientes 10,315 9,148
Activos no corrientes:
Préstamos por cobrar compafiia afiliada 6,19 16,797 17,578
Propiedades de inversién, neto 11,12 49,875 50,120
Alquileres por cobrar a futuro 6,10, 19 2,835 2.556
Otros activos 38 38
Total de actives no corrientes 69,245 70,292
Total de activos 79,560 79,440
FPasivos
Pasivos corrientes:
Bonos por pagar, neto 11,12, 19 4,800 4,804
Cuentas por pagar 42 29
(Gastos acumulados e impuestos por pagar 13 223 24
Total de pasivos corrientas 5,065 4 857
Pasivos no corrientes:
Bonos por pagar, neto 11, 12, 19 49,943 52,240
Impuesto sobre la renta diferido i8 1,532 1.367
Total de pasivos no cofrientes 51,482 53,607
Total de pasivos 56,547 58,464
Batrimonio:
Capital en acciones preferidas 14 2 2
Capital en acciones comunes 14 344 344
Aporie adicional de capital 4,829 4,829
Utilidades no distribuidas 17,838 15,801
Total de patrimonio 23,013 20,976
Total de pasives y patrimonio 79,560 78,440

El eslado de siuacién financiera debe ser leido en conjunto con Ias notas que forman parta integral. /[,
ds los esfados financieros.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A,
(Panama, Replblica de Panama)

Estado de resultados
Por el perfedo terminado el 30 de junio de 2023

{Cifras expresadas en miles de balboas)

Nota
Ingreses por alquiler 6,11,15
Ingresos por intareses
Gastos de operacidn:
Depraciacitn y amortizacitn 11
Otras 8, 16
Utilidad en operaciones
Costos financieros, neto 6, 12, 17
Utilidad antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta corriente
Impuesto sobre la renta diferido
Impuesto sobre la renta 18
Utllidad neta
Utilidad neta por acecion comidn 14

Il Trimeste Acumulado
2023 2022 2023 2022
2,660 2,270 5,320 4,538
463 455 024 208
277 {278) (554) {553
(1486 {175) {328) {332)
2,700 2,274 5,362 4,560
{1,270) {791) {2,490} {1,707}
1,430 1,483 2872 2,853
(272) (278) {546) {538)
(86) [£:2))] (172) (183)
{358) (369) (718) (721)
1,072 1,114 2,154 2,132
7.44 7.74 14.96 14.81

El estadp de resuitados debe ser leido en eonjunio con las notas que forman parte inh

de los estados financiers.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S.A.
{Panamd, Repiiblica de Panama)

Esfado de flujos de efectivo
Por el perfodo terminado el 30 de junio de 2023

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Flujos de efectivo de las actividades de operacién
Utilidad neta

Ajuste por

Depreciacion y amortizacitn

Costos financieros, netos

Impuesto sobre la renta

Alquileres por cobrar 2 futuro

Camblos en activos v pasivos de operacion:

Gastos pagados por adelantade

Cuenias por pagar

Cuentas por pagar compaiiia afiliada

Flujos procedentes de las actividades de operacién
Intereses pagados

Impuesto sobre 13 renta pagado

Efectivo neto provisto por actividades de operacitn

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Fondo en fideicomiso

Préstamo por cobrar - compaiiia afiliada

Cuentas por cobrar a relacionadas

Intereses ganados

Adquisicién de propiedades de inversitn

Efectivo neto provisto en actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Pago de bonos por pagar

Impuesto complementario

Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

Aumento (disminucién) neta en el efectivo
Efectivo &l inicio del afio
Efectivo al final del afio

1

17

18
10, 15

17
K

12

2023 2022
2,154 2,132
554 553
2,490 1,707
718 721
(279) {279)
5,637 4,834
(229) (284)
13 (28)
0 74
5421 4,596
(2,450) (1,613)
(347) (776)
2,624 2,207
{5) 5
781 781
277 10
23 14
9 {35)
1,067 765
(2,344) (2.344)
(117} {114}
{2,461) {2,458)
1,230 514
4,859 3,828
6,089 4,342

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral

de los estados financieros.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panama, Rep(blica de Panamd)

Notas a los estados financieros

Al 30 de junio de 2023

{Cifras expresadas en miles de balboas)

(1)

2)

Informacién general
Latsons Realty Investment Company, S. A. (fa “Compafiia”) fue constituida bajo las leyes de la
Repiiblica de Panama el 19 de octubre de 2017, mediante escritura pliblica No.5166.

La Compafila se dedica principalmente al amrendamiento de bodegas dentro del territorio
nacicnal y también a otras actividades financieras, excepto seguros y fondos de pensiones,
actualmenie préstamos otorgados a compaiiia refacionada. Sus oficinas estan ubicadas en
Calle 718 Qeste, El Dorado. La Compafiia es una subsidiaria 100% poseida por Grupo
Feduro, S. A, establecida bajo las leyas de la Republica de Panama.

Entre [a fecha de constitucién de la Compafiia que fus ef 19 de octubre de 2017 ¥ la fecha de
la formalizacién de la escision de activos, pasivas y patrimonio al 31 de mayo de 2018, la
Camparifa durante ese periodo no tuve operaciones. La Compafiia inicié operaciones a partir
del 1 de junio de 2018.

Escisién de activos, pasivos y patrimonio

Segln la Ley 85 de 22 de noviembre de 2012, se modifica el Cadigo de Comercio para
establecer [a escisidn como forma de reorganizacion empresarial. Grupo Feduro, S. A. en su
calidad de tenedora del 100% de las acciones de Agencias Feduro, 8. A, mediante Acta de
Asamblea General de Accionista con fecha 31 de mayo de 2018, decide escindir activos,
pasivos y patrimonio, acorde a los valores de costo refiejados en sus libros a dicha facha.

Igualmente, mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas con fecha de
31 de mayo de 2018, la sociedad lLatsons Really Investment Company, S. A. acepta
expresamente el traspaso de dichos actives, pasivos y patrimonio.

Base de preparacion

(a) Declaracitn de cumplimiento
Los estados financieros inferinos de la Compafiia han sido preparados de conformidad
con |as Normas Internacionales de Informacion Financlera (NIIF). Los estados financieros
fusron autorizados por [a Administracién para su emisién el 31 de mayo de 2023.

{b) Base de medicicn
Los sstados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico.

{¢) Moneda funcional y de presentacion
Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), que es la meoneda funcional.
El balbea es la unidad monetaria de la Republica de Panama, Ia cual estd a [a paryesds
libre cambio con el dofar (USE) de los Estados Unidos de Ameérica. La Replblica de
Panamd no emite papel moneda prapio, y en su lugar, el délar de los Estados Unidos de
América se utlliza como moneda de curso legal.

.;"-’-<,z’*“7" 7
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{d} Uso de sstimaciones y juicios

La preparacion de estos estados financieros de conformidad con las Nommas
Intemacionales de Informacion Financiera requigre que la administracion efechie Juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacidn de las politicas contables ¥y las cifras
reportadas en los activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir
de estas estimaciones. Las estimaciones y supuestos son revisados regularmente. Los
resultados de las revisiones de estimaciones contables son reconocidos en ¢! periodo en
que estos hayan sido revisados y cualquier otro periodo futuro que estos afecten.

i. Supuesto e incertidumbres en las estimaciones:

L.a informacién sobre supuestos e incertidumbres de estimacién que han representado
un riesgo significative de resultar en un sjuste material en el afio terminado 2| 30 de junio
de 2023, se incluye en:

¢ Nota 11 de reconocimiento y medicién de propiedades de inversién.

Medicién de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelacionss contables de la Compaiiia requieren Iz medicién
de los valores razonables tanto de los activos y pasivos.

La Compaiiia cuenta con un marco de control establecido en relacitn con la medicidn de
los valores razonables. Esto incluye Directivos que fienen la responsabilidad general por
la supervision de todas las mediciones significativas del valor razonable, incluyendo los
valores razonables de Nivel 3.

La Administracién revisa regularmente las variables no observables significativas vy los
gjustes de valorizacidn. S se usa Informacion de terceros, como avaltios de corredores o
servicios de fijacién de precios, para medir los valores razenables, los Directivos evaluan
la evidencia obtenida de los ierceros para respaldar la conclusion de gue esas
valorizaciones satisfacen los requerimientos de las Normas Internacionales de Informacién
Financisra, incluyendo el nive! dentro de la jerarquia del valor razonable dentro del cual
deberfan clasificarse esas valorizaclonss. Los asuntes de valoracién significativos son
informados a la Junta Directiva de la Compafifa,

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Compaiiia utlliza datos de
mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos deniro de una jerarquia def valor razonable que se basa en las variables
usadas en las técnicas de valorizacién, como sigue:

Nivel 1: precios cotizadas (no-ajustados) en mercados activas para aciivos o pasivos
idénticos.

Nivel 2: datos diferentes de los precics cotizados incluides en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasive, ya sea directa (es decir: precios} o indirectamenie (es

decir: derivades de los precios). K*"" :r-*-.--.._." »
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Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
{variables no cbservables).

Cuando se mide el valor razonable de un aclivo ¢ pasivo, la Comparifa utiliza datos de
mercado si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede
clasificarse en niveles distintos de |a jerarquia del valor razonable, entonces ia medicion
de! valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor
razonable que la variable de nivel mas bajo gue sea significativa para la medici6n total.

La Compaiita reconoce las transferencias entre los niveles de la jerarquia del valor
razonable al final del periodo sobre el que se informa durante el perfodo en que ocurié ef
cambio.

{3) Resumen de politicas de contabiiidad mas importantes
Las politicas contables establecidas mas adelante han sido aplicadas consistentemente por la
Compafiia para todos los periodos presentados en estos sstados financieros.

fa) Instrumentos financieros

Los deuderes comerciales e instrumentos de dsuda emitidos inicialmente se reconocen
cuando estos se originan. Todos los otros activos financieros y pasivos financieros se
reconocen inicielmente cuando la Compafiia se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento.

Un active financiero (a menos que se aun 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 adguisicion o emisién. Un
deudor comercial sin un componente de financiacién significativo se mide inicialmente
al precio de la transaccién.

i, Clasificacitn y medicién posteripr:

Aclivos financieros
En el reconocimiento inicial, un activo financiero se clasifica como medido a:

+ costo amortizado o,

*+ avalor razonable con cambios en ofro resuitado integral — inversién en deudz o,

* a valor razonable con cambios en ofro resultado integral - instrumento de
patrimonic o,

* avalor razonable con cambios en resultados,

Gil Abad Morenn (3.
Contador Pablic
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Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento Inicial, excepio
si la Compaiifa cambia su modelo de negocio para gestionar log activos financieros, en
cuyo caso todos los activos financieros afectados son rectasificados el primer dia del
primer periodo sobre el que se informa posterior al cambio en el modelo de negocio.

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

& getivo financiero se conserva deniro de un modelo de negocio cuyo objetiva es
mantener los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales; y

las condiciones contraciuales del active financiero dan lugar, en fechas
aspecificadas, a flujos de efectivo que son Ginicamente pagos del principal & infereses
sobre el importe principal pendiente.

Una inversion en deuda deberd medirse al valor razonable con cambios en ofros
resultados integrales si se cumplen Jas dos condiciones siguientes ¥ no esta medido al
valor razonable con cambios en resultados:

El activo financiero se conserva dentro de un modelo de negocio cuyc objetivo se
logra fantc obteniendo los fiujos de efectivo contractuales como vendiendo los
aciivos financieros; y

Las condiciones contraciuales de! activo financlero dan lugar, en fechas especificas,
a flujos de efective que son Unicamente pagos del principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

En el reconocimiento inicial de una inversién de patrimonio que no es manienida para
hegoaciacion, la Compaliia puede reafizar una eleccidn imevocable en ef momento del
reconacimiento inicial de presentar los camblos posteriores en el valor razonable en
ctros resultados integrales. Esta eleceitn se hace individualmente para cada inversion.

Todos los actives financierns no clasificados como medidos al costo amortizado ¢ al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales como se describe
anteriomments, son medidos at valor razonable con cambios en resultados. En el
reconocimiento Iniclal, la Compafila puede designar imevocablemente un activo
financiero que de alguna otra manera cumple con el requerimiento de:

estar medido al costo amoriizade o
= alvalor razonable con cambios en ofro resultado integrat o
* alvalor raronable con cambios en resultados.

Si al hacerlo elimina o reduce significativamente una incongruencia de medicién o
reconocimiento que surgiria en otro caso.

Gil Abad Moreno .
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Activos financieros — Evaluacion dei modslo de negocio

La Compaiiia realiza una evaluacidn del objetivo del modelo de negosio en el qus se
mantiene un activo financiero a nivel de cartera ya que es el que mejor refleja la manera
&n que se gestiona el negocio y en que se entrega la informacion a la gerencia. La
informacidn considerada incluye:

-~ las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacion de esas politicas
en la practica. Estas indduyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en cobrar
ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de rendimiento de interés
concreto © coordinar fa duracién de los activos financieros con la de los pasivos que
dichos activos estén financiando o ias salidas de efectivo esperadas, o realizar flujos
de efectivo mediante la venta de los activos:

- como se evalla el rendimiento de la cartera y cémo este se informa al personal clave
de la gerencia de la Compafiia;

- los riesgos que afectan el rendimiento del modelo de negocio (y los aclivos
financieros mantenidos en al modelo de negocio} y, en concreto, la forma en que se
gestionan dichos riesgos;

Activos financleros — Evaluacion de sijos flujos de efectivo contraciuales son solo pagos
de principal y los intereses

Para propésitos de esta evaluacién, sl “principal” se define como of valor razonable del
active financiero en el momento del reconecimiento Inicial. Ef “interss™ se define como
la contraprestacion por ¢l valor temporai de dinero por el fesgo crediticio asociado con
el importe principal pendiente durante un periodo de tiempo conereto y por otros riesgos
y costos de préstamo basicos (por ejemplo, el fesgo de liquidez v los costos
administrativos), asi como tambign un margen de utilidad.

Al evaluar si los flujos de efective contractuales son solamente pagos del principal e
intereses, la Compafiia considera los términos contractuales del instrumento. Esto
incluye evaluar si un activo financiero contiene una condicién contractual que pudiera
cambiar el calendario o importe de los flujos de efectivo contractuales de manera gue
no curnpliria esta condicién. Al hacer esta evaluacisn, la Compaifita considera:

- hechos contingentes que cambian el importe o el calendario de los flujos de efectivo;

- caracteristicas de pagoe anticipado y promoga; v

- términos que limitan el derecho de la Companfia a las flujos de efeciivo procedentes
de activos especificos (por sjemplo, caracteristicas sin recurso).

il
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Una caracteristica ds pago anticipadc es consistente con ! criterio de golamente page
del principal e intereses si el importe det pago anticipade representa sustancialmente
los importes no pagados del principal e intereses sobre el importe principal, que puede
incluir compensacicnes adicionales razonables para la cancelacién anticipada del
contrato. Adicionalmente, en ef caso de un activo financiero adquirido con un descuento
o prima de su importe nominal confractual, una caracteristica que permiite o requiere el
page anticipado de un importe que repressnta sustancialmente el importe nominal
contractual mas los intereses contractuales devengades (pero no pagados) (que
también pueden incluir una compensacidn adicional razonable por término anticipado)
se trata como consisterite con este criterio si el valor razonable de la caracteristica de
pago anticipado es insignificante en el reconocimiento inicial.

Aclivos financieros - Medicién posterior y ganancias y pérdidas

Estos activos se miden posteriomente al costo
amortizado usando el método del interés efectivo. El
costo amortizado se reduce por las pérdidas por

Activos financieros a | deterioro. El ingreso por intereses, las ganancias y

costo amortizado pérdidas por canversion de moneda exiranjera y el
detericro se reconocen en el estado de rasyitados.
Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas se
| reconoce en el estado de resultados.

Pasivos financieros -Clasificacién, medicién posterior y ganancias y perdidas

Los pasivos financieros se clasifican como medidos al costo amortizado o al valor
razonable con cambios en resultados. Un pasive financiero se dasifica al valor
razonable con cambios en resultados si estd clasificado come mantenido para
negociacién, s un derivado o es designado como tal en ef reconocimiento inicial,

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados se miden al valor
razonable y las ganancias y pérdidas netas, incluyendo cualquier gasto por intereses,
se reconocen en resultados. Los otros pasives financiercs se miden posteriommente al
costo amortizado usando el método de interés efectivo. El ingreso por interesss y [as
ganancias y pérdidas por conversion de moneda extranjera se reconacen en resultados.
Cualquier ganancia o pérdida en la baja en cuentas también se reconoce en resultados.

iii. Baja en cuentas

Actives financieros

La Compaiiia da de baja en cuentas un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o cuando transfiere los
derechos a recibir los flujos de efective contractuales en una transaceidn en la que se
transfisren sustancialmente todos los riesgos y beneficics de la propiedad de! activo
financiero, o no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
relacionados con la propiedad y no retiene control sobre los activos transferidos.

.\.-1?‘7‘ Gil A
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Pasivos financieros

l.a Compaiifa da de baja en cuentas un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o bien hayan expirado. La Compafila también
da de baja en cuentas un pasivo financiera cuando se modifican sus cordiciones y los
flujos de efectivo del pasivo modificado son sustanciaimente distintos. En este €aso, §¢
reconoce un nueve pasive financiero con base en las condiciones nuevas al valor
razonable.

En el momento de la baja en cuentas de un pasivo financiero, la diferencia entre el
importe en libros del pasivo financiero extinto y la contraprestacién pagada (incluidos
los activos que no son en efectivo transferidos o los pasives asumidos) se reconoce en
el estado de resuftados.

Reforma de la Tasa de Interés de Referencla ante la suspensién de la publicacién
de tasas interbancarias ofrecidas (IBOR)

En septiembre de 2019, el Consejo de Normas internacionales de Contabilidad {1ASB,
por sus sigias en inglés) finalizé la Fase 1 de la Reforma del IBOR y emitid el documento
Reforma de ia Tasa de Interés de Referencia (a Reforma®), que contiene
modificaciones a la NIIF 8 y ia NIIF 7, efectivas para periodos que comienhcen & partir
del 1 de enero de 2020. Por su parte, en agosto de 2020, e! IASB publict la Fase 2 del
proyecto de enmiendas de la Reforma IBOR Ia cual tiene fecha efectiva de aplicacion a
partir del 1 de enero de 2021. La segundz fase del proyecto abordé aclaraciones,
exenciones e incluyé nuevos requerimientos y dispensas temporales en la NIF 8, NIIF
7 v NIIF 16,

Las Fases 1y 2 de la Reforma IBOR son aplicables en la medida en que [a Companiia
identifique incertidumbres en la medicidn de sus instrumentos financisros al hacer la
transicion a la nueva tasa de referencia. Al 31 de marzo de 2023, éstas no han sido
adoptadas por la Compafiia debido a que no se han identificado tales incertidumbres,

La Compaiiia reallzo una evaluacién de los posibles impacios en la remedicion de sus
pasivos financieros y no identificé impactos materales que pudieran afectar los
resultados financieros.

fv. Compensacién

Un activo y un pasivo financiero serdn objeto de compensacion, de mansra que se
presente en et estado de situacion financiera su imporie neto, solo cuando la Compaiiia
tenga el derecho exigible legalmente, en el momento actual, de compensar los importes
reconocidos ¥ tenga Ia intencién de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y
liquidar el pasivo simultdneamente.

Gil Abhag Morena )

Contador Piblice 53, 5

=4




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
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(b} Detericro de activos
Activos no financiercs
El valor segtn libros de los activos no financieros de la Compaiiia es revisado a la fecha
de reporte, para determinar si hay indicalivos de deterioro permanente. Si existe algdn
indicative, entonces el valor recuperable del activo es estimado.

Instrumentos financieros y cuentas por cobrar por arrendamientos
La Compahia reconoce correcciones de valor para pérdidas crediticias esperadas para;

- Los activos financieros medidos al costo amortizado

La Compariia mide las corecciones del valor por un importe igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo.

Las comrecciones de valor por cuentas por cobrar comerciales siempre se miden por un
importe iguai al de las pérdidas cradiiicias esperadas durante el tiompo de vida.

Al determinar si el riesgo crediicio de un activo financiero ha aumentado
significativamente desde del reconocimiento iniclal al estimar las pérdidas crediticias
esperadas, la Compafila considera la informacién razonable v sustentable que sea
relevante y esté disponible sin costos o esfuerzos indebidos. Esta incluye informacion y
analisis cuantitativos y cualitativos, basada en la experiencia historica de la Compafila y
una evaluacién crediticia informada incluida aquella referida a un futuro.

La Compaiiia asume que &l riesgo crediticio de un activo financiero ha aumentado
significativamente si tiene una mora de mas des 30 dfas.

La Compaiiia considera que un activo financiero esta en incumplimiento cuando:

- ho es probable que el prestatario pague sus obligaciones crediticias por completo a
la Compafiia o,

- ¢l activo financiero tiene una mora de més de 30 dlas o mas

Las pérdidas crediticias esperadas durante el fiempo de vida son ias pérdidas crediticias
que resultan de todos los posibles sucesos de incumplimiento durante ia vida esperada
de un instrumento financiero.

Las pérdidas crediticias esperadas do doce meses son la parte de las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del active que proceden de sucesos de
incumplimiento sobre un instrumtento financiero que courran posiblemente dentro de los
12 meses después de la fecha de presentacion (o un periode inferior si el instrumento
tiene una vida de menos de doce meses).

El periodo méaximo considerado al estimarlas pérdidas crediticias esperadas es el periodo

contractual maximo duranie el qua la Compariia esté expuesta a%gp de crédito:
3 %,
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Medicién de las pérdidas crediticias esperadas

Las pérdidas crediticias esperadas son el promedio ponderado por probabilidad da las
pérdidas crediticias, Otras pérdidas crediticias se miden como e! valor presente de las
insuficiencias del efectivo {es decir, la diferencia entre los flujos de efectivo adeudados a
la Compaiiia de acuerdo con el contrato y los flujos de efeciivo que la Compariia esperaba
recibir).

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

Activos financieros con delerioro crediticio

En cada fecha de presentacion, la Compania evalta si los activos financieros registrados
al cosio amortizado tisnen deterioro crediticio. Un activo financiero fiene deterioro
crediticlo cuando han ocurrido uno o mas sucesos que tienen un impacto perjudicial sobre
los flujos de efectivo futuros estimados del active financiero.

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

- Dificultades financieras significativas del emisor o del prestatario

- Un incumplimiento @ un suceso de mora de més de 90 dias

- La resstructuracion de un préstamo o adelanto por parte de la Compafiia en términos
que este no consideraria de otra manera

- Se esté convirtiendo en probable que el prestatario entre en quiebra o en ofra forma
de reorganizacién financiera; o

- La desaparicion de un mercado activo para el active financiero en cuestion, debido a
dificultades financieras.

Castigo

El imporie en libros bruto de un activo financiero se castiga cuando la Compafiia no tiene
expectativas razonables de recuperar un activo financiero en su totalidad o una porcién
dsl mismo. La Compafiia hace una evaluacion individual de la oportunidad y el alcance
del castigo con base en si existe 0 no una expectativa razonable de recuperacion. La
Compafiia no espera que exista una recuperacion significativa del Importe castigado. No
obstante, los actives financieros que son castigados peodrian estar sujetos a actividades
a fin de cumplir con los procedimientos de la Compafila para la recuperacién de los
impories adeudados.

Propiedades de inversién
Reconocimiento y medida
Las propledades de inversidn estdn valoradas al costo menos la depreciacién vy
amortizacién acumuladas.

Gil Abad Moreno Q.
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Las propiedades de inversién comprenden terrenos y edificios para alauiler. Los edificios
clasificados como propiedades de inversion estén sujetos a depreciacién; los terrenos no
s deprecian. Si la propledad de inversion se convierte a una propiedad ocupada por &
dusiio, es reclasificada 4 propiedad, mobiiiario, equipos y mejaras. El valor razonable a
la fecha de la reclasificacion se convierte en su costo para propositos contables
subsiguientes.

La pérdida o ganancia derivada de la disposicién de las propiedades de inversion
(calculada como la diferencia entre el precio de venta procedente de la disposicion y el
importe en libros del elemento) se reconoca en el estado de resuitadaos.

Construcciones en procsso

Los pagos de proyectos en construccion, incluyendo los costos de ingenieria y otros
costos san capitalizados. Los saldos de construccion en proteso seran transferidos a los
aciivos respectivos cuando fos activos estén disponibles para el uso esperado. También
se incluyen los costos de financiamiento adquirides para la construceién que son
capitalizados come un componente de los costos de construccidn en proceso, durante
esta etapa. La capitalizaciéon 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. Al 30 de junio de 2023, no hubo inversionss ni costos
de interés que hubieran requeride ser capitalizados.

Depreciacién y amortizacién

La depreciacidn se calcula para deducir e! coste de los elementos de las propledades de
inversion, menos sus valores residuales estimados usando el método lineal durante sus
vidas utiles estimadas y, por lo general se reconoce en ef estado de resultados.

Las vidas tiiles estimadas de las propiedades de inversion para el periodo actual y los
comparativos son como sigue:

Vida qtil
Inmuebles y mejoras 50 aftos

Los métodos de depreciacion, las vidas dtiles v los valores residuaies se revisaran a cada
fecha de balance y se ajustaran si es necesario.

Bonos por pagar, neto
Los bonos emitidos tienen como propésito [a obtencién de recursos para llevar a cabos
sus operaciones y mantener liquidez. La Compaiiia clasifica los instrumentos de deuda
en pasivos financieros de acuerdo con los términes contractuales del instrumento. Estos
sen medidos inicialmente al valor razonable, menos los costos de transaccién, y
subsecuentemente se miden al costo amortizado, utifizando el método de tasa de interés
efectiva.
' Hidad Moreno O,
Contador Publico 5075




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panama, Reptiblica de Panama)

Nofas a los estados financieros

{Cifras expresadas en miles de balboas)

{e)

M

Hyea

Patrimonio

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales
atribuibles directamente a ta emisidn de acciones sen reconocidos como una deduccién
del patrimonio, neto de cualquier efecte tributario.

Las acciones preferidas se clasifican como parte de su patrimonio, debide a que la
Compaiiia tiene total discrecion en su redencion y declaracién de dividendos. El page de
los dividendos se deduce de las utilidades no distribuidas.

impuesto sobre la renta

El gasto por impuesto a las ganancias incluye el impuesto corriente y el diferido. Se
reconoce en el estado de resultados excepto en la medida en que se relacione con una
combinacién de negocics, o partidas reconocidae directamente en patrimonio.

i. Impussto sobre la renta
El impuesto comiente incluye ef impuesto esperado por pagar scbre el ingreso
imponible del afio y cualquier ajuste al impuesto por pagar relacionado con afios
anteriores. El importe del impuesto corriente por pagar corresponde & la mejor
estimacion del importe fiscal que se espera pagar y que refleja la incertidumbre
relacionada con los impuestos a las ganancias, si existe alguna. Se mide usando
tasas impositivas segln la legislacion vigente.

Los activos y pasivos por imptestos corrientes ss compensan solo si se cumplen
ciertos criterios.

fi. Impuesto diferido
Los impuestos diferidos son reconocidos por las diferencias temporarias
existentes entre el valor en libros de los activos Y pasivos para propdsitos de
informaeidn financiera y los montos usados para propésitos fiscales.

El impuesto diferido debe medirse empleando las tasas flscales que se espera
sean de aplicacion z las diferencias temporarias en el periodo =n el que se
reviertan usando tasas fiscales aprobadas o practicamente aprobadas 3 la fecha
de presentacién.

La medicién de los impuestos diferidos refleja las consecuendias fiscales que se
derivarlan de la forma en que la Compafia espera, at final del periodo sobre el
que se informa, recuperar o liquidar el imperte en libres de sus activos Y pasivos.
Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan solo si se cumplen
ciertos criterios.

Las diferencias temporarias que particularmente generan el impuesto sobre la
renta diferido pasivo, corresponden a los alquileres por cobrar a futuro y el métado
de depreciacidn de suma de los digitos que se aplica solo fiscaimente.

Gil Abad Moreno 0.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY. S_ A.
{Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

{a) Arrendamientos
Al inicio o al momento de la modificacién de un contrato que contiene un componente de
arrendamiento, la Compaiia distribuye la confraprestacion en el contraio a cada
compenente de arrendamiento sobre la base de sus precios rejativos independientes.

Cuando la Compaiiia aci(ia como arendador, determina al comienzo del arrendamiento
sf cada arrendamiento és un arrendamiento financiero o uno operativo.

Para clasificar cada arrendamiento, la Cempaiiia realiza una avaluacién general de si el
arrendamiento transfiere o no sustancialments todos los riesgos y ventajas inherentes a
la propiedad del activo subyacente. Si este es el caso, =l arendamiento es un
arrendamiento financiero; si no es asi, es un arrendamiento operativo. Como parte de
esta evaluacién, la Compafia considera clerios indicadores como por sjemplo si ef
arrendamiento cubre la mayor parte de la vida econdmica del aciivo. Si un acuerdo
contiene compenentes de amendamiente y que no son de amendamiento, Ja Compafiia
aplica la Norma NIIF 15 para distribuir la contraprestacién en ! contrato.

La Compafiia apfica los requerimientos de baja en cuentas vy deterioro del valor de la
Norma NIIF 9 a la inversién neta en el arrendamiento. La Compaiila ademés revisa
regularmente los valores residuales estimados ne garantizados utilizados en el célculo
de [a inversion bruta en el arrendamiento.

La Compaiiia reconoce lo pagos por arrendamiento recibidos baje arrendamientos
cperativos como ingresos sobre una base lineal durante el plazo dsl arrendamisnto como
parte de los "ingrasos por actividades crdinartas'.

{h) Ingresos de actividades ordinarias
Inarasos por alguileres:
Los ingresos procedentes de arrendamientos de propiedades de inversién son
reconiocidos en el estado de resultados bajo el método de linea recta de acuerdo con &l
canon mensual de alquiler pactado en el término del contrato de amendamiento
incluyende cualguier incremento contemplado durante ia vigencia de! contrato. El contrato
de alquiter es de 10 afios,

Alguileres por cobrar a fuiuro:
Corresponden a los incrementos de alquiler paciados, ain no cobrados, durante la

vigencia del conirato que, de acuerdo con la NIIF16 Arrendamientos, debsn 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.

(it  Costosfinancieros, netos
Los costos financiercs, netos de la Compafia incluyen gastos e ingresos por
intereses.

El gasto por intereses es reconocido usando el método del interds efectivo.

v £
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

{Cifras expresadas en miles de balboas)

@

La tasa de inferés efectiva es Ia tasa que descuenta exactamente los pagos futuros
de efectivo estimados durante Ja vida esperada del instrumento financiero a:

- el importe en libros bruto de un activo financiero o,
- el costo amortizado de un pasive financiero.

Al calcular el gasto por intereses, se aplica la fasa de interés efectiva al importe en
libros bruto dei active (cuando el activo no fiene deterioro crediticio) o al costo
ameortizado del pasivo.

Ingresos por intereses:

Corresponden a los intereses calculades usando el métode de intereses efsctivo que
constituye dentro de sus actividades ordinarias considerando que dicho interés se
origina en el curso de las actividades erdinarias de la Compafiia. Estos ingresos por
intereses corresponden a los intereses devengados sobre los préstamos por cobrar
a compaiiia afiliada y son reconocidos en el estado de resultados a medida que los
mismos son devengados.

Los ingresos por intereses incluyen los intereses ganados en cuentas de ahorro ¥ soh
reconacidos en el estado de resultados a medida que los mismos son devengados.

Informacion de segmento

Un segmenio de operacién es un componente de la Compafifa que se dedica a
actividades de negocio de las qus puede obtener ingresos e incurrir en gastos, incluyendo
los ingresos vy los gasios que se relacionan con transacciones con cualquiera de los ofros
componentes de la Compafia.

{4) Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera {NIIF) e interpretaciones no

Frn

adoptadas

Una serie de nuevas nomnas son aplicables a los periedos anuales que comisnzan
despuss del 1 de enero de 2022 y su aplicacién anticipada esta permitida; sin embargo,
fas siguientes normas nuevas ¢ sus modificaciones no han sido aplicadas
anticipadamente por la Compaiifa en |a preparacién de estos estados financieros.

(a) Clasificacion de pasivos en comientes o no corrientes (modificaciones a la NIC )]
Las enmiendas, tal como se emitieron en 2020, tienen como objetivo aclarar los
requisitos para determinar si un pasive es comiente o ne carriente, v se aplican a los
periodos anuales sobre los que se informa que comiencen a partir de 1 de enero de
2023. Sin embargo, el IASB ha propuesto pasteriormente modificaciones adicionales
ala NIC 1 y el aplazamiento de la fecha de vigencia de las enmiendas de 2020 a no
antes del 1 de enero de 2024. Debido a estos desarrolios en cuirso, la Compafiia no
puede determinar e! impacto de estas madificaciones a los estadas financisros en el
periode de aplicacién inicial. La Compafiia sigue de cerca los acontecimientos

relacionados con este cambio. /@E_s'ﬁ,}
QL A
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panamad, RepUblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Fr 2

{b) Reforma de las tasas de interés de refersncia

En marzo de 2021, la Auforidad de Conducia Financiera {FCA, por sus siglas en
inglés), como regulador del ICE (el administrador autarizado de LI BOR), anuncié que
despues del 31 de marzo de 2023, la configuracidn de LIBOR para délares
estadounidenses para una semana y dos meses dejardn de proporcionarse o ya no
serén representativas. Las configuraciones restantes en délares estadounidenses
dejaran de proporcionarse o ya no serdn represeniativas después del 30 de junio de
2023.

Se estd lievando a cabo una reforma fundamental de los principales indices de
referencia de las tasas de interés a nivel mundial, que reemplaza algunas tasas de
oferta interbancarias ({BOR, por sus siglas en inglés) con tasas alterativas casi libres
de riesgo (denominadas "BOR reforma’). La Compafia tiene una exposicion
significativa a Iz tasa LIBOR en sus instrumentos financieros, los cuales estan siendo
reformados como parte de estas iniciativas de mercado.

Los principales riesgos a los que ha estado expuesto la Compafila como
consecuencia de la reforma del IBOR son los operativos. Por ejemplo, la
renegoclacidn de los acuerdos de bonos mediante negociacién bilateral con cada
tenedor por medio del Agente Fiduciaric y Agente de Pago, actualizacién de términos
coniractuales en clientes corporativos y de consumo, actualizacién de sistemas que
utifizan curvas IBOR y revision de controles operativos relacionados con la reforma y
los riesgos regulatorios. El riesgo financiero se limita predominantements al riesgo de
tasa de interés,

Para los contratos indexados a un IBOR que vencen después del cese esperado de
fa tasa de IBOR, |la Compafiia ha establecido poiiticas para modificar los términos
contractuales. Estas enmiendas incluyen la adicién de clausulas en los contratos que
determinen la tasa 0 mecanismo de céleufo aplicable una vez que ta tasa |BOR de
referencia no sea publicada (clausulas *fallback®, segin término de fa industria en
Inglés) o el reemplazo de la tasa IBOR con una tasa de referencia alternativa,

La Comparila ha estado aplicando una politica para gestionar que los tados los
instrumentos financieros sobre los que se ha determinado tasas de interés con
referencia a IBOR, se modifiquen de manera uniferme.

{c) Otras normas

No se espera que las siguientes normas e interpretaciones modificadas tengan un

impacte significativo sobre los estados financieros de la Compaiifa:

* Informacion por revelar sobre politicas contables {Modificaciones a la NIC 1 yal
Decumenta 2 de Practica de la NIIF)

* Definicién de Estimaciones Contables (Modificaciones a la NIC 8)

* lImpuestos diferidos relacionados con activos y pasivos que surgen de una
transaccién (inica (modfficaciones a la NIC 12).

Gil Abad Moreno O._
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LATSONS REALTY INVESTMENT CCMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

{5) Segmento de operacion

La Compafiia tiene un Unico segmento reportable que son los amendamientos de locales, &l
cual es la Unica unidad estratégica de negocio. La unidad estratégica de negacio ofrece un
servicio, por lo que no se requiere de diferentes tecnologias y estrateglas de comercializacién.
Para esta unidad estratégica de negocios, la administracion examina los informes de gestion
periédicamente. Debido a que la Compafifa manfiene un Unico segmento, la informacion
financiera del segmento ha sido revelada en los estados de situacion financiera y de resultados,
como informacién reportable de este Gnico segmento.

{6) Saldos y transacciones con compaiiias relacionadas

03&7._

2023 2022

Préstamo por cobrar a compafiia afiliada (2) 18.380 is4d1
Cuentas por cobrar a compaifiia afiliada —283 277
Alquiler por cobrar a futuro 2,835 2,558
Ingresos por alquiler £.320 4539
Ingresos por intereses sobre préstamo de afiliada (a)

{Nota 16) 924 08
Gastos- Servicios administratives ] -8

{2} Corresponde a préstamo por cobrar para capital de trabajo otorgado a Agencias Feduro,
S, A., per un monte inicial de B/.25,000, con plazo a 10 afios y genera un inferés de 5.97%
(2022: 8.97%). La amortizacion es caleulada sobre base de 15 aflos, a pagar en 40 pagos

trimestrales. El monto de interés generado al 30 de junio de 2023 es por B/.924 (2022:
B/.906).

{b) Los ingresos por alguiler corresponden a bien arrendado a Agencia Feduro, 8. A con
vencimiento el 1 de junio de 2028, con page mensual de B/.757. Este contrato también
genera el reconccimiento de alquileres por cobrar a future que corresponden a incrementos
pactados aun no cobrados el cual se reconoce desde la fecha del inicio del conirato de

arrendamiento, en linea recta, independiantemante de la fecha en que dichos incrementos
aniran en vigor.

A partir del 1 de enero de 2023, mediante enmienda al contrato de alquiler, se acordé el
pago de B/130m de alquiler adicional que se resarcird mensualmente a la Compaiia
durante el periodo 2023, en compensacién a los ingresos de alquiler disminuidos durante
el periodo 2020, al Gnice cliente, durante la pandemia COVID-19 que afecte mundialmente

la economia.
/&
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estadas financieros

{Cifras expresadas en miles de balboas)

(7) Depésitos en bancos
Los depésitos en bancos estan compuesios de la siguiente manera:

202 2022
Depésito a la vista 72 66
Depésiics a la vista - Fideicomiso {FID-3184) (a) 6.017 47983
£.089 4.859

{a) De conformidad con el Contrato de Fidelcomise suscrito entre la Compaiiia, Banistmo

Investment Corporation, S. A. {ef Fiduciario) y Banco General, S. A, (el Agente de Pago),
todos los flujos provenientes de los alquileres y el pago a capital e intereses generados del

préstamo por cobrar a la compafifa afiliada han sido cedidos al Fideicomiso #3184,
administrado por &l Fiduciario.

Estos flujos son depositados en una cuenta denominada de Concentracién, en Banistmo
de donde se giran los pagos frimestrales de la amortizacion de los Bonos Corporativos,
intereses y los gastos de operacion requeridos por el emisor. Al 30 de junio de 2023, &l
saldo de esta cuenta asciende a B/.6,017 (2022: B/.4,793).

(8} Fondos en fideicomiso
El Contrato de Fideicomiso establecié la obligacién de la Compafia de transferir al Fideicomiso
#3184 una suma equivalente a la cobertura del servicio de Ia deuda para un timesfre, la cual
se encuenira depositada en una cuenta denominada Cuenta de Reserva de Servicio de la
Deuda en Banistmo. Al 30 de junio de 2023, el saldo de los fondos restringidos asciende a
B/.2,407 (2022: B/.2,402).

(8) Gastos pagados por adelantado
Los gastos pagados por adelantado se detalian de la siguiente manera:

2023 2022

Sequros 15 0
Impussto aviso de operacidn / Municipal y otros 35 0
Gastos legales — Inscripcién de mejoras 27 30
Anualidades — Agente Fiduciario y Agente de Pago 30 15
Anticipos — Honorarios profesionales 17 2
Impueste de inmueble 132 _ G
258 47

22
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panama, Republica de Panamé)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en milss de balboas)

{10} Alquileres por cobrar a futuro
De acuerdo con los contratos de arrendamiento y come lo establece la NIIF 18, la Compatfiia
ha reconocido para el 30 de junio de 2023, en el estado de situacion financiera un aumento
proporcional en los ingresos de alquileres por cobrar en el futuro, por 87.2,835 {2022: B/.2,558).
Al 30 de junio los cobros futuros minimos totales estimados en linea recta bajo arendamiento
operativo, er los contratos de arendamiento, se detallan a continuacion:

Periodo 2023 2022
Hasta un arfio 8,078 8,078
Entre dos y cinco afios 35,555 36,311
Més de cinco afios 0 3.782
44,633 49,171

{11} Propiedades de inversién
Las propiedades de inversion incluyen terrenos y construcciones de los Centros de Distribucion
y Almacenamiento de Milla 8 y El Dorado, ubicados en la provincia de Panamé; Aguadulca
ubicado en la provincia de Coclé; y David en la provincia de Chiriqui.

Inmusebles y

errenos Mejoras Total
Costo:
Saldo inicial al 1 de enero de 2022 10,405 53,388 63,793
Adiciones 54 1] 54
Saldo al 31 de diciembre de 2022 10,459 53,388 63.847
Saldo inicial al 1 de enero de 2023 10,459 53,388 63,847
Adiciones _9 .0 ]
Saldo al 30 de junio de 2023 0,468 53,388 63,858
Depreciacion y amortizacién
acumuladas:
Saldo inicial al 1 de enaro de 2022 o 12,620 12,620
Gasio 0 1,107 1.107
Saldo al 31 de diciembre de 2022 0 13.727 13,727
Saldo inicial al 1 de enero de 2023 L] 13,727 13,727
Gasto [¥] 554 554
Saldo ai 30 de junio de 2023 0 14,281 14,281
Al 31 de diciembre de 2022 10,459 39661 50,120
Al 30 de junio de 2023 ip468 39,107 49,575

Al 30 de junio de 2023, los aciivos con un valor en libros de 3575 {2022. BI.50,120)
garantizan bonos par pagar {ver nota 12). o S
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A,
{Panamad, Repliblica de Panamd)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de batboas)

(12)

S

La medicién del valor razonable para todas les propiedades de inversion por Bf.87,775 se
clasificd como un valor razonable Nivel 3 con base en los insumos y en las técnicas de
valoracién generaimente aceptadas. Al 30 de junio de 2023, el ingreso por arrendamiente
asciende a B/.5,320 (2022: B/.4,539).

El valor razenable de las propiedades de inversidn fue determinado por peritos externos
independientes con una capacidad profesional reconocida y experiencia recients en la localidad
y categoria de las propiedades de inversién objsto de la valoracion.

El cuadro a confinuacién muesira la técnica de valoracién usada para medir ¢ valor razonabie
de las propiedades de inversién, asi coma también las variables no observables significativas.

{ Interrelacién entre las
[ Variables no variables no observables

| [ cbservables claves y medicién del
| Técnica de valuacién | significativas valor razonable

Flujo de efectivo descontados: ¢ Tasade descuento El valor razonable estimado
El modelo de valoracion ajustadas X.XX% | aumentaria (disminuiria) asf:
considera el valor presente de (2022: 7.16%)

los fujos de efectivo netos que  La tasa de descuento
serdn generados por la ajustada por riesgo
propiedad, considerando fa | fuera menor (mayor)
tasa de crecimienic esperada

de las cuotas de

amrendamiento. Los fiujos de

efectivo netos esperados son

descontades usando tasas da

descuento  ajustadas  por

riesgo. Entre otros factores, la

estimacion de la tasa de

descuento considera la calidad |

de un edificio y su ubicacién

{primaria v/s secundaria), la

calidad crediticia del |

arrendatario y los plazos del |

arrendamiento. B 1

Bonos por pagar, neto

El 26 de febrero de 2019, Latsons Realty Investment Company S. A. obtuvo autorizacién para
una emision de bonos por la suma B/.75,000 moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América, emitidos en forma global, nominativa, rotativa y registrada, sin cupones en
denominaciones de mil dolares (B/.1} v sus miiltiples, los cuales fueron ofrecidos a su valor
nominal. Los benos fueron emitidos en una sola serie. La serie A fue ofrecida el 1 de marzo de
2019 por el monto total aprobado.

Et vencimiento de la serie A de los bonos serd a diez (1 0) afios a pariir de la fecha de liquidacién
de los bonos, 20 de marzo de 2029. La tasa de interés para Ia serie A serd fija de 6.50% durante
los primeros cinco (5) afios contados a partir de la Facha de Liquida_q;j_@gJ y, a& partir del quinto

24 S en el

\" Ju)

Centador Publico 1175

L7




LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panamd, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(Sta) aniversario en adelante, varlable de Libor tres (3) meses més 3.50%, revisable
trimestralmente, sujeto a un minimo de 5.00%.

La Comparila constituyt un fideicomiso de garantia con un tercere a favor ds los tenedores de
los bonos,

Al 30 de junio de 2023, los bonos por pagar, netos consisten en lo siguiente:

Tasa de interés
Vencimiento anual 2023 2022
Bonos -- Serig A 20 de marzo de 2029 9.03274% 57423 62,110
Menos:
Amortizacicn {2.345) (4887
55,078 57423
Menos:
Costos de emisitn de bonos, diferido (542 580
£5536 56,883
Costos de emision de bones comients,
diferido (94) (84)
Intereses por pagar 207 21
Bonos por pagar — porcion comiente 4,687 4 687
4.800 4.804
Costos de emisién de bonos no corients,
diferido (448) (498)
Bonos por pagar — poreién no corriente 50,391 52,736
49943 52240
Total bonos por pagar 54,743 27,044

Bonos Carporativos Serie A
En sesién de la Junta Directiva de Latsans Realty Investment Company S. A. celebrada el dia

2 de octubra de 2018, se autorizd la emision publica de Bonos Corporativos, hasta por la suma
setenta y cinco millones de délares (B1.75,000), emitidos en una (1) sola serie.

El 26 de febrero de 2019, mediante la resolucion No.SMV-72-1 9, la Superintendencia de
Mercado de Valores, autorizé a Latsons Realty Investment Company S. A, la emisién de Bonos
Corporativos Serie A por un total de hasta B/.75,000 {Emision Actual), la cual fue incluida en la
Oferta Pliblica del 18 de marzo de 2019 y con fecha de Emision ef 20 de marzo de 2019, Tasa
de interés fija de 6.50% los primeros cinco (5) afos; posteriormente, 2 tasa variable libor 3
meses mas un margen de 3.50%.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Reprblica de Panamé)

Notas a los estados financieros

{Cifras expresadas en miles de balboas)

Calificacion Fitch Ratings

El 15 de febrero de 2023, Fitch Ratings afirmé la calificacién an escala nacional de largo plazo
de la compaiiia en “A~(pan)”, con Perspectiva Estable. Al mismo tiempo afirmé la calificacion
de "A{pan)" para el programa de bonos sénior garantizados por B/. 75,000 (serie unica).

El 14 de marzo de 2023, Fitch Ratings publicd su reporte afirmando Ia calificacion en esgala
nacional de largo plazo de la compafiia en “A- (pan)”, con Perspectiva Estable. Al mismo tismpo
afirmé fa calificacion de "A- (pan)” para el programa de bonos senior garantizados por B/.75,000
{serie {Inica).

Garantias

Los bonos corporativos estén garantizados a través de un fideicomisg irrevocable de garantia
(Contrato de Fideicomisc); se otorgaron cieras garantias a favor del Fiduciario (Banistmo
Invesiment Corporation, S.A.), para el beneficic de los Beneficlarios (Tenedores Registrados,
y cualquier atra persona a favor de quien el Fiduciario deba hacer pagos de conformidad con
los términos del contrato de Fideicomiso y demés Documentos de ta Emision.

A continuacion, se dstallan las condiciones mas significativas dei contrato.

L. Derechos dimanantes de la primera hipoteca y anficresis constituidas sobre ciertos
bienes inmuebles del emisor. Al 30 de junio de 2023, el valor en libros de las fincas
en garantia asciende a B/.49,575 (2022 B/.50,120).

ii. Prenda sobre 1,106 de acciones de G.B. Group Corporation que mantienen los
garantes prendarios.

fii. Cesidn de las indemnizaciones provenientes de las pélizas de §eguro sobre los bienes
inmuebles y que cubran al menos el ochenta por ciento (80%) del valorde las mejoras,
presentes y futuras, realizadas sobre los bienes inmuebles.

iv.  La obligacién de (i) cesion imevocable e incondicional la fotalidad de los canones de
arrendamiento provenientes de los contratos de arrendamiento sobre los bienes
inmuebles hipotecados, y (i) ceder de manera condicionsl los coniratos de
arrendamiento.

v.  Cesion irevocable e incondicionat de la tofalidad de los Ingresos provenientes de los
Intereses devengados y pagos de capital de las cuentas por cobrar relacionadas.

vi. Los fondos depositados en la cuemnia de concentracion v la cuenta de reserva de
servicio de deuda.

El 11 de febrero de 2021, la Compafiia efectué comunicado plblico de hecho de importancia
ante la Superintendencia del Mercado de Valores {SMV) v la Bolsa de Vslores de Panama,
respecto a su plan de modificar ciertos términos y condiciones de los bonos corpeoratives de ia
serie A de B/.75,000 registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), tal
como consta en la Resolucidn No. SMV-72-19 de febrero de 2018.
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(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Se autoriz6 modificar la tasa de interés anual fija de los bonos a fin de reducir la tasa de inferés
en un 1.00%, hasta cumplir los primercs cinco (5) afios del bono, valido, a pariir del 16 de
marzo de 2021 y a partir del (5tc) aniversario en adetante, variable de libor tres (3) meses mas
3.50%, revisable trimesiraimente, sujeto a un minimo de 5.00%.

Adicienal se modificd la cldusula descrita en el Prospecto Informativo Seccién .11 de
Redencidn Anticipada, para no permitir al emisor poder redimir anticipadamente los bonos
hasia el quinto (5to} aniversario desde la fecha de liguidacion. A partir del quinto afio desde la
fecha de liquidacién, el emisor podra redimir anticipadaments al cien por ciento (100%) del
saldo insoluto del capital.

Esias modificaciones fueron registradas por la Superintendencia del Mercado de Valores
{SMV) mediante la Resolucion No. SMV-78-21 de 3 de marzo de 2021.

Modificacin de términos v condiciones de los bonos corporativos

El 20 de enero de 2022, la Compafiia efectué comunicado piblico de hecho de importancia
ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) y la Bolsa de Valores de Panama,
respecto a su plan de modificar clertos términos y condiciones de los bonos corporativos de la
serie A de B/.75,000 registrada ante la Superintendsncla del Mercado de Valores {SMV), tal
como consta en la Resolucidn No. SMV.72-19 de febrero de 2019.

Que mediante la Resolucion No.SMV-88-22 y No.SMV-89-22, del 20 de marzo de 2022 la
Superintendencia del Mercado de Valores auiorizé a la Compafiia, el registro de modificacién
de los términos y condiciones de los Bonos antes detallados

Términos y condiciones

Tasa, Computo y Page de Interés

Téminos y Condiciones Actuales

Los Bonos devengaran una Tasa de Interés fija de 5.50% durante los primeros (5) afios
contados a pariir de la Fecha de Liquidacion y a pertir de! quinto (5to) aniversario en adelante,
variable de Libor fres (3) meses més 3.50%, revisable trimestralmente, sujeto a un minimo de
5.00%.

La fecha efectiva de la modificacién de la tasa seria a partir del préximo periodo de intereses
que se inicia el 16 de marzo del 2021.

Términos v Condiciones Modificados

Los Bonos devengardn una Tasa de Inierés fija de 5.50% durante los primeros tres (3) arios
contados a partir de la Fecha de Liquidacion, del cuarto al sexio afio, coniado a pariir de la
Fecha de Liquidacién, una tasa variable de Libor fres {3) meses mas 4.00%, del séptimo al
octave afo, contado a partir de la Fecha de Liguidacion, unz tasa variabla de Libor tres 3)
meses mas 3.875% y del noveno aiic en adeiante, contado a partir de la Fecha de Liquidacion,
una Tasa Libor de tres (3) meses mds 3.75%, revisabie trimestralmente.

La fecha efectiva de la medificacion de la tasa seria a partir del préximo  periodo de intereses

que se inicia el 16 de marzo del 2022, éq‘\uviw@% ]
=1
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z%(_l"l.-

Tasa de Sucesidn de Libor Total

Si antes de la finalizacion de cualquier periodo de interés con tasa variable basada en Libor, el

Agente de Pago, Registro y Transferencia determing ¥, en el momenio en gue se estime

conveniente, le notifica al Emisor y a los Tenedores Registrados que tengan tasa variable

basada en Libor, con copia al Fiduciario, que ha ocurrido cualguiera de los siguientes eventos:

i. El administrador de Libor, el supervisor del administrador de Libor o una autoridad
gubemamental o regulatoria que tenga jurisdiccién sobre el Emisor haya hecho una
declaracién plblica en la que indique una fecha especifica a partir de la cual Libor dejara
de estar disponible, dejard de ser publicada o dejara de ser utilizada para determinar las
tasas de interés de facilidades de crédiio;

ii. Ha habido una declaracién plblica del administrador de Libor o del supervisor del
administrador de Libor mediante la cual se establece quse las cotizaciones de Libor han
dejado o dejaran de proporcionarse de forma permanente o Indefinida;

iii. Ha habido una deciaracién piblica del administrador de Libor o del supervisor del
administrador de Libor mediante la cual se establece que las cotizaciones de Libor que
estan disponibles ya no son representativas.

iv. Emisiones de titulos valores, o similares, en Dolares de los Estados Unidos de América, en
dicho momentc y en iérminos gensrales, contienen (como resultado de una enmiendz o
como fueron originalmente contratadas) una tasa de interés de referencia que reemplaza
en su usc a Libor, o;

v.  No existen medios adecuados y razonables para la determinacion o no se pudiere obtenar
cotizaciones de la Tasa Liber para el préxime Periodo de Interés;

Durante el préximo Periado de Interés (el “Periodo de Interés de Transicién™), se seguira
aplicando como tasa de referencia la Tasa Libor utilizada para el Periodo de Interés
inmediatamente anterior y durante los primeros sesenta (60) dias calendario de dicho Periodo
de Interés de Transicién, el Emisor y la Stper Mayoria de los Tenedores Regisirados, a través
del Agente de Pago, Registro y Transferencia, deberan acordar de buenafe, unatasa deinterés
base o de referencia que reemplace la Tasa Libor (la “Taga de Sucesisn de Libor") y, de ser
hecesaric, un margen de referencia que compense Ia diferencia entre la Tasa da Sucesién de
Libory la Tasa Libor (el “Margen de Referencia” ¥, lo que resuite de la sumatoria de |a Tasa de
Sucesitn Libor con el Margen de Referencia serd la “Tasa de Sucesiéh de Libor Total".

Este término aplicara inclusive si no hubiere un Margen de Referencia), asi como una variagitn
en la frecuencia para la revision y determinacién de ia tasa de inferés, todo lo cual podrd
obtenerse a través del servicio de informacién financiera de Bloomberg, Reuters o cualquier
ofra pagina de informacion financiera de uso comun en el mercado, a eleccion del Agente de
Pago, Registro y Transferencia.

Redencién anticipada

Témmings v Condicionas Actuales

Los Bohos podran ser redimides anticipadamente por el Emisor, parcial ¢ totalmente, de
manera promata, sujeto a las siguientes condiciones: (i) durante los primeros ¢inco (5) afios
. : " 28 ATy
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A,
{Panama, Repiiblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

contados a partir de la Fecha de Liguidacién, los Bones no podran ser redimidos y {ii) una vez
cumplidos los cinco (5) afios contados a partir de la Fecha de Liquidacién de los Bones, el
Emisor podra, a su entera disposicidn, redimir los Bones al cien por ciento (100%} del Saldo
Insoluto de Capital. No se ha establecido un monto minimo requerido de redencién.

No obstante, lo anterior, el Emisor podra hacer redengiones parciales extraordinarias sin
penalidad ai cien por cienta (100%}) del Szalde Insoluto 2 Capital en cualquiera de los siguientes
casos:

* Con fondos provenientes de la venta de Bienes Inmuebles.

= Con fondos recibidos en concepte de polizas de segures.

En caso de que el Emisor gjerza su derecho de redimir total o parcialmente los Bonos, el Emisor
notificara al Agente de Pago, Registro y Transferencia, la SMV y la BVP, con freinta (30) dias
calendario de antelacién a la Fecha de Redencion y publicara un aviso de redencion en dos (2)
diarios de circulacién nacional en la Republica de Panama por dos (2} dfas consecutivos y con
No menos de treinta (30) dias calendario & anticipacién a la fecha propuesta para la redencion.
En dicho aviso se especificarsn los términas y condiciones de Ia redencion, detallando la fecha
¥ la suma destinada a tal efecto. En todos los cases, la redencion anticipada se hard en un Dia
de Pago de Intereses {la “Fecha de Redencion™ y comprenderd el paga de! precio de redencicn
calcutado conferme a lo previsto en esta Seccidn.

Téminos vy Condiciones Madificados

Salvo que la Ultra Mayoria de fos Tenadores Registrados de los Bonos autorice lo contrario,
durante la vigencia de la Emision el Emisor no podra redimir anticipadamente los Bonos,

En caso de que el Emisor obtenga la aprobacidn para redimir tofal o parcialmente los Bonos,
¢ Emisor notificara al Agente de Pago, Registro y Transferencia, a la SMV y a LATINEX, con
treinta (30) dias calendario de antelacién a ta Fecha de Redancién ¥ publicara un aviso de
redencioh en dos (2) diarios de circulacién nacional en Ia Republica de Panama por dos (2)
dias conseculivos y con no menos de treinta (30) dias calendario de anticipacién a la fecha
propussta para la redencién. En diche aviso se especificardn los téminos y condiciones de la
redencion, detallando la fecha y Ja suma destinada a tal efecio. En todos los casos, la redencion
anticipacla se hara en un Dia de Pago de Interesas {la “Fecha de Redencidn”) y comprendera
el page del precio ds redencién calculado conforme a lo previsto en esta Seccidn.

(13) Gastos acumulados e impuestos por pagar
Los gastos acumulados e impuestos por pagar se detallan a continuacion:

2023 2022
Provisién para impuesto sobre Ia renta, neto 223 24
223 24
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LATYSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panamd, Republica de Panam4)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(14) Patrimonio
Et Capital Social autorizado es de 1,000 acciones, sin valor nominal. Las acciones comunes y
preferidas estén clasificadas como parte de! patrimonio y registradas al costo de emision.

Accianes preferidas 21 acciones
Acciones comunes 144 acgiones

Las accionss comunes estan clasificadas como parte del patrimenio y registradas al costo de
emision.

{15) Ingresos por alquiler
A continuacion, se detalla y explica la variacion en los ingresos por alquiler con respecto al
ejercicio antetior:

Cornisién mercado secundario
Intereses de bonos corporative
Total de costos financieros, neto

2023 2022

Ingresos por atquiler 5,041 4260

Alquiler a futuro _279 __278

5320 4.539

(16) Otros gastos
Los ofros gastos se detallan a continuacion:
2023 2022

Impuesios de inmuebles 133 129

Seguros 75 106

Servicios externos 74 48

Impuesto de aviso de operacién 30 30

Servicios administrativos 8 g

trpuesto municipal 4 4

Otros menores 3 6

Total de otros gastos 328 8332

{17) Costos financieros, neto
Los costos financieros netos, se defallan a continuacian:

2023 2022
intereses ganados en cueritas de ahorro {23) (14}
Gastos de emision 47 47
Anualidades de fos agentes y SMV 20 18
Comisién SMV — modificacién términos y condiciones 0 10
47
1,589
L.707
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
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Notas a los estados financieros
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(18} lmpuestos

EA

Las declaraciones de impuesto scbre la renta de la Compaiia estan sujetas a revisian por parte
de las autoridades fiscales por los Ultimos tres afios, inclusive el afo terminads al 31 de marzo
de 2023, segin regulaciones fiscales vigentes.

Mediante la Gaceta Oficial No. 26488-A, se publict Ia Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010 por
la cual s& modifican las tarifas generales del Impussto sobre la Renta (ISR), aplicables a las
personas jurldicas a una tasa de 25%.

La mencionada Ley No. 8 de 15 de marzo de 2010, también elimina el denominado Célculo
Alterna del Impuesto seobre la Renta (CAIR) v lo sustituye con ofra modalidad de tributacisn
presunta del Impussto sobre ia Renta, obligando a toda persona juridica que devengue
ingresos en exceso a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base
imponible de dicho impuesto, la suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable
calculada por el método ordinario establecide en el Cédigo Fiscal y la renta neta gravable que
resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siefe por ciento
(4.67%).

Las personas juridicas que incurran en pérdidas por razén del impuesto calculado bajo ef
método presunto o que, por razén de la aplicacién de dicho método presunto, su tasa efectiva
exceda las tarifas def impuesto aplinables para el periodo fiscal de que se irate, podra solicitar
a la Direccion General de ingresos que ss le autorice el caiculo del impuesto bajo el método
tradicional de caleuls.

Al 30 de junio de 2023, el gasto del impuesto sobre Ia renta fue determinado de conformidad
con el método tradicional.

El detalie del impuesto sobre la renta se presenta a continuacién:

2023 2022
Corriente 546 538
Diferido _172 _183
Impuesto sobre Ja renta ~Z18 A£21

La conciliacion entre la tasa impositiva con la tasa efectiva del impuesto scbre la renta de Ia
Compaiiia, como un porcentaje de la utilidad antes del impuesto sobre la renta se detalia a
confinuacion:
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Utilidad antes del impuesto sabre la renta

Impuesto sobre la renta aplicando la tasa
impositiva local de fa Compafiia

Efectp impositivo de:

Ingreses exentos y no gravables
Depreciacion acelerada

Efecto de impuesto sobre la renta corriente
Efecto de impuesto sobre Ia renta diferido
Total de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre ia renta diferido

El impuesto sobre la renta diferido pasivo refieja el impacto de las diferencias temporaies
producto de los ingresos que para propésitos fiscales es gravable cuando se incurre.

« Financieramente se registra el ingrese

« A pair del afio 2020, fiscalmente 1a d
método acelerado de suma de los digit

Ingresos de alquiler por cobrar a futuro

Depreciacién acelerada

Total de impuesto sobre la renta
pasivo

Ingresos de alquiler por cobrar a future

Depreciacidn acelerada

Total de impuesto sobre la renia
pasivo

Gil Abad Morens @), .
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2023

718

(70)
(102)
546
172
L18

oS de Ios afios.

Saldo
idcial

630
728

1.367

Saldo
inicial

{500)
(507)

£1.007}

2023

S5

Cargoa
resultados

70
102

% 2022

2.853

25 713
(2 (62)
M@ (113)
18 538
_8 183
25 g21

lineal, segun vigencia del contrato de alguiler.
epreciacion de los activos se presenia bajo el

Saldo al 31 de
marzo

709
830

1539

Saldo al 21 de
diciembre

(639)
(728}
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Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

(19) Instrumentos financieros - valores razonables y gestion de riesgos

(a) Medicién de los valores razonables

La Compafila ha establecido un marco de contro! con respecto a la madicién de los
valores razonables y que la administracion tenga responsabilidad sobre Iz vigilancia de
todas las mediciones significativas de los valores razonables.

Los valores razonables son categorizados en los diferentes niveles en una Jjeraroquia de
valor razonable que se base en los insumos utilizados en las técnicas de valuacion, tal
como se describe a continuacidn:

« Nivel 1: precios cotizados (no ajusiados) de mercados actives para activos o pasivos
idénticos.

= Nivel 2: insumos que sen diferentes a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que
son observables para activos o pasivos, ya sea diractamente (i.e. como precios) o
indirectamente (i.e. derivados de los precios).

s Nivel 3: insumos para el activo ¢ pasivo que no se basan en datos de mercado
observables (insumos no observables).

Si los insumos ufilizados para la medicidn de! valor razonable de un activo o pasivo
pueden ser categorizados en diferentes niveles de ia jerarquia de valores razonables, la
medicién del valor razonable se categoriza en su totalidad en el mismo nivel jerarquico
de valor razonable de nivel mas bajo de insumo que sea significativo a la medicion en su
conjunto.

Ofras técnicas de valoracién incluyen valor presente neto y modelos de flujos de efectivo
descontades, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de
mercado observables, y otros modelos de valuacién. Los supuestos y datos de entrada
utllizados en las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo,
margenes crediticios y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

Clasificacién contable v valores razonables

El cuadro que se presenta a continuacion muestra los importes en libros y los valores
razonables de los activos y pasivos financieros, incluyendo sus niveles de jerarquia del
valor razonable. El cuadro no incluye informacién parz los actives y pasivos financieros
no medidos a valor razonable si el importe en libros de estos instrumentos se aproxima
al valor razonable:
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2023
Valor en libros Valor rezonahle
Otros
Cosfo pasivos
amgrtizado  finapciares Tota Nivei 2 Nivel 3

Activos financieros no
medidos a valor razenable

Depésito en bancos 8,089 0 6,089 0 0

Fondos en fideicomiso 2,407 0 2,407 0 0

Cuantas por cobrar a

compafiia afiliada 283 ¢] 283 0 0

Préstamos por cobrar a ¢

compafiia afiliada 16,380 18,360 0 18,808

Alquileres por cobrar a futuro 2835 __ o 2835 0 a

20974 —4 29.974 —i 15,908

Pasivos financieros no

medidos a valer razenable

Banos por pagar, neto -0 £4.743 B4.743 53482 — 0

20322
Valor en libros Valor razonable
Ofros
Costo pasivos
amortizado  financieras Total Nivel 2 Hivel 3

Activoes finangiercs no

medidos a valor razenable

Depdsito en bancos 4,859 Q 4,858 0 0

Fondos en fideicamiso 2,402 4} 2,402 0 ]

Cuentas par cobrar a

compaiila afiliada 277 0 277 a 0

Préstamos por cobrar a

compaiila afiiada 19,141 0 19,141 0 19,8G0

Alquilerss por cobrar a fufuro 2,556 0 2556 a 0

48238 -0 28235 S | 18,800

Pasivos financieros no

medidos a valor razenable

Bonos por pagar, nefo .0 57,044 82044 58,042 =0

(b} Medicion de fos valores razonables

o

El siguiente cuadro muestra las técnicas de valoracién usadas para medir los valores
razonables. La tabla no incluye informacién para los activos y pasivos financieros no
medidos a valor razonable si el importe eniibros es una aproximacion al valer razenable.
El efectivo, cuentas por cobrar a corto plazo y cuentas por pagar no estan incluidos en la
tabla a continuacion. Su importe en libro es una aproximacion al valor razonabledada su
naturaleza a corto plazo. i
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{Panama, Repiiblica de Panama)
Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

instrumentos financieros no medidos 2§ valor razonable

Variables no ohservables

THipo Técnica de valoragion significativas
Préstamos por cobrar Flujos de efective Tasa de interés de
descontados instrumentos similares
Préstamos por pagar Flujos de efectivo Tasa de interés.
descontados

{20) Administracién de los riesgos financieros
El objetivo principal de la administracion de riesgos es el de mitigar las potenciales pérdidas
a las que la Compariia estd expuesta como parte de la industria financiera a través de un
enfoque de gestion integral preventiva que maximice fa relacién riesgo-reforno y opfimice la
asignacion del capital econtmico.

La Compaiia a través de la Junta Directiva y su Compafia Matriz, tiene la responsabilidad
de establecer y vigilar las politicas de administracion de riesgos de los instrumentos
financieros. De igual manera, la Compaiiia se apoya en la gestion de los disfintos comités

establecidos por su Compania Matriz.

Los principales riesgos idenfificados por la Compafia son:

« riesgo de crédito;
* riesgo de liguidez; y
* riesgo de mercado,

ii.
Fr

Marco de gestidn de riesgos

La Junta Directiva de la Compafiia es responsable por establecer y supervisar la
estructura de gestién de riesgo de la Compafiia y es responsable por el desamallo v el
monitoreo de las politicas de gestién de riesgoes.

Las polificas de gestién de riesgo de ia Compariia son establecidas con e objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compaiifa, fijar limites y controles de
riesgo adecuados, ¥ para monitorear los riesgos y el cumplimignto de los limites. Se
revisan regularmente [as politicas v los sistemas de gestién de riesgo a fin de que reflejen
los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Compaiila. La
Compafita, a fravés de sus normas y procedimientos de gestion, pretende desarmrollar un
ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan
sus roles y obligaciones.

La Junta Directiva supervisa la manera en que la gerencia monitorea el cumplimiente de
las politicas y los procedimientos de gestion de riesges de la Compafila v revisa si el
marco de gestidn de riesgo es apropiado respecto de los riesgos enfrentados por fa
Compaiiia. La Junta Direcliva ejecuta la vigilancia de los procescs aperacionales y
financieros.

Riesgo de crédiic
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qu

El riesge de crédito es el rigsgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiifa si un
cliente o contraparte en un instrumento financlero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes y los
instrumentos de inversidn de lka Compaiiia.

Los importes en libros de los activos financisros y activos del contrato representan la
méxima exposicién al tesge de crédito. No hubo pérdidas que reconccer en los
resultados del periodo 2023 y 2022 por deterioro del valor activos financieros.

La Compaiita (nicamente fiene un cliente ubicado en fa Republica de Panama. Las
cuentas bancarias estdn colocadas en instituciones bancarias con gran prestigio y
solidez.

2023 2022
Depdsitos en banco 6,089 4,859
Fondos de fideicomiso 2407 2,402
Cuentas por cobrar a compaiiia afiliada 283 277
Alquileres por cobrar a futuro 2,835 2,556
Préstamo por cobrar a compafiia afiliada 8,360 18,141
28.974 28235

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de gue ta Compafiia tenga dificultades para cumplir con
sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieras que son liquidados mediante Ia
entrega de efectivo o de ofros actives financieros. El enfoque de la Compaiila para
administrar la liquidez es asegurar, en Ia mayor medida posible, que siempre tontara
con la fiquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuande vencen, tanto en
condiciones normales como de tensién, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar
la reputacion de la Compaiiia.

La Compaiiia se asegura en el mangjo de la liquidez, que mantiene suficientes depésitos
en bancos disponibles para liquidar los gastos cperacionales esperados.

Los siguientes son los vencimientes contrachuales de los activos ¥ pasivos financieros:
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Flujos de efectivo contractuales
Valor
en 2Zmeses 2a12 a2 2as Mas que
30 de funig de 2023 libros Total omenos meses afos anos 5 afios
Activos financieros
no derivados
Depésitos en bancos 6,089 6,089 6,089 0 0 0 0
Fondos de fideicomiso 2407 2,407 0 2,407 0 o 0
Cuentas por sobrar afifiada 283 283 0 283 0 0 a
Préstamo por cobrar afiliada 18,360 25,606 859 2,563 3177 7,803 11,104
Alquileres por cosrar a futuro 2,835 2,686 ] o 208 2332 155
23601 47,081 6948  §253 3386 10235 11259
Pasivos financiercs
no derlvados
Bonos pagar 54,743 73,758 2,439 7,181 8912 22208 33,018
Cuenta por pagar 42 42 42 [+] ] 0 0
4785 13.800 2481 7481 8917 22208 33.018
Flujos de efectivo contractuales
Valor
en 2meses 2a12 1a2 2a5 Mas que
31 de diciembre de 2022 librog Total omencs meses afies anos § afing
Activos finaneisros
no derivados
Depdsitos en bancos 4,859 4,859 4,859 0 0 0 0
Fondos de fideicomiso 2,402 2,402 G 2,402 G 4] 0
Cuentas por cobrar afiliada 277 277 i 277 I 0 0
Préstamo por cobrar afiliada 19,141 34,610 853 2,579 3,865 12,000 15,313
Alquileres por cobrar a futuro 2 556 2,558 0 P | 208 _2332 ___ 158
28235 44704 8712 2258  AQ74 14332 15328
Pasivos financieros
no derivados
Bonos pagar (67,044)  (80,152) {2360) (7.287) (9,037) (22,007) (38.581)
Cuenta por pagar {28) {29} (29) v} g 0 0

(O073) (801810  {2389) (72670 (9.037) (22907 (3A581)

Los fijos de entrada/(salida) revelados en Ia tabla anterior fepresenian fos flujos de
efectivo contractuales no descontados relacionados con los pasivos financieros
derivados mantenidos para propasitos de administracion de riesgo.

iv. Riesgo de mercado
El riesgo de mercado es el riesgo de que [os cambios en los precios de mercado, tales

como las tasas de interés y de los precios de las acciones afecten el ingreso de ia
- Compafiia o el valor de sus posesiones en instrumentos ﬁnancigrgs. E! objetive del
5 e - PLYES;..
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
(Panama, Repliblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

Aot

manejo def riesgo de mercado es adminisirar y controlar las exposiciones al riesgo de
mercado dentro de pardmetros aceptables, optimizando el retorno del riesgo.

Riesgo de tasa de interés:

Son los riesgos que los flujos de efectivo futures y el valor de un instrumento financiero
fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado. El margen nheto de
interés de la Compafiia pueds variar como resuitado de movimientos en las tasas de
interés no anticipadas. Para mitigar este riesgo, Ia adrinistracién ha fijado limites de
exposicidn af riesgo de tasa de interés que puede ser asumido, los cuales son
aprobados por la Junta Directiva. El cumplimiento de estos limites es moanitoreado por
ta Compafiia Matriz.

2023 2022
Pasivos financieros 54785 57073

Administracién de la Reforma de la Tasa de Interés de Referencia y los riesgos
derivados de la Reforma

A nivel mundial se estan llevando a cabo cambios fundamentales en las tasas de
interés de referencia, incluyendo ! reemplazo de las tasas interbancarias ofrecidas
{IBOR) por {asas de interés alternativas libres de riesgo. Debido a ja nafuraleza de su
negocio. Sin embargo, la Compafiia cuenta con exposiciones IBOR (USD Libor
tnicamente) en sus instrumentos financieros, los cuales serén reformados o
reemplazados.

El Comité de Tasas de Referancia Altemativas (ARRC, por sus siglas en inglés) fue
establecido per la Reserva Federal de los Estados Unides, para asegurar la exitosa
transicién de la tasa USD LIBOR a una tasz de interés alternativa. Ei ARRC esta
compuesto por entidades del sector privado —que participan en los mercados
afectados por la USD LIBOR- y por otras entidades gubemamentales, incluyendo
reguladores del sector financiero en los Estados Unidos. En mayo de 2021, el ARRC
estipuld que Ja tasa USD LIBOR se continuars publicando hasta e 30 de junio de
2023 y establecid esta como fecha limite para culminar la modificacion de los
contratos que deben incluir el lenguaje de transicion hacia la nueva tasa de referencia,
que inicialmente se habia establecido para finales de 2021.

Los principales riesgos a los que la Compaiifa esta expuesto/a como consecuencia
de la reforma IBOR son operativos. Tales riesgos operativos incluyen la actualizacién
de témminos contractuales y revisién de controles operativos relacionados con la
Reforma. El riesgo financiero se limita predominantemente ai riesgo de fasa de
interés.

A continuacién, se presenta el monto total de Ios contratos no reformados que la
Compaiiia tiene indexados a la tasa LIBOR.
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panam4, Repiiblica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

USD SOFR (LIBOR)

2023 2022
Bonos por pagar 54743 57044

Anaiisis de sensibilidad para instrumentos de tasa fii

La Compahia no contabiliza activos y pasivos financierss a tasa fija al valor razonable
con cambios en resultados. Al 31 de marzo de 2023, la tasa utilizada es variable, ya que
durante el afio s& modificd este instrumenio financiero manteniéndolo con tasa de interés
variable por lo que no se presenta aumento o disminucién en el andlisis de sensibilidad.
Este andlisis asume que todas las ofras variables, permanecen constantes.

Andlisis de sensibilidad para instrumentos de tasa varighle

Una variacién razonablemente posible de 100 puntos de base en las tasas de interés a la
fecha de balance habriz aumentade {disminuido) el patrimonic y el resultado en ios
montos mosirados en la fabla mas abaje. Este analisis asume que todas [as otras
variablas, permanecen constantes.

2023 2022
Resultade del aito Resultado de] afio
Aumento Disminucitn Aumento Disminusion
Promedio del afio 551 851} 574 (874

V.

Administracion de capital

La politica de la Compafifa s la de mantener una base sdlida de capital. La Junta
Directiva supervisa el rendimiento del capital, que la Compaiiia define como &l resuttado
de |as actividades de aperacién dividido por el patrimonio neto total,

La Junta Directiva trata de mantener un equilibrio entre la mayor rentabilidad que podria
ser pesible con el mayor nivel de préstamos y de las ventajas y seguridad que proporciona
la posicién de capital.

{21) Compromisos y coniingencias Fendiente Cenfirmacién de Abogadas

4) Proceso ordinaric inferpuesto porla Companiia conira Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente

Tapia Sayas y Ruth Eneida Sayas Tapia.

Situacién de la Finca numero 857, ubicada en Salitrosa, Aguadulce, provincia de Coclé: En
esta finca se encuentra construido el Centro de Distribucisn regionai para las provincias
centrales, propiedad legltimamente inscrita bajo &l Documento Redi 1090638, Asiento 3 de
la Seccitn de Ia Propiedad, del Registro Pbiico.

El propietario anterior, fa sociedad Agencias Feduro, 8. A, adquirié esta propiedad, la
inscribié a su nombre, obtuvo las aprobaciones necesarias para ¢l cambio de zonificacion,
los permises de construccion y luego de ocupacién, cumpliendo con todos los requisitos Yy
formalidades legales. Durante este proceso anterior, surgié una reclamacién debido a que
la Finca #857 aparece inscrita sobre una porcién de terreno de la Finca #6997 registrada a
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Panama, Reptiblica de Panarma)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

b)

nombre de otros propietarios. Agencias Feduro, S. A. inicid una demanda ante las
instancias jurisdiccionales alegando su titularidad con base en ia prescripcion adquisitiva
de dominio. Esta demanda escalé hasta la fase de Casacién ante la Corte Suprema de
Justicia, la cual, en fallo del 12 de agosto de 2019, paginas 17 y 18 la Corte Suprema de
Justicia sentencié que “el elemento o requisito predominanie de dicha figura juridica es que
la propiedad del bien que se desea prescribir sea de otra persong”.

El 20 de enero de 2020, la Compafiia, interpusoc demanda mediante proceso ordinario
declarativo de mayor cuantia, contra Pacifico Tapia Sayas, Carlos Vicente Tapia Sayas y
Ruth Enelda Sayas Tapia.

El 18 de noviembre de 2020, la Compafia presentd una correccibn de la demanda
presentada el 20 de enero de 2020 en contra de Pacifico Tapia Sayas, Carlas Vicente Tapia
Sayas y Ruth Enslda Sayas Tapia, [2 cual fue admitida mediante resolucién del 3 de
diciembre de 2020.

El 5 de mayo de 2022, mediante Auto 523, el Juzgado Primero Civil de Coclé ordend la
practica de pruebas. En adicion a las pruebas documentales que reposan en el expediente
se ordend la practica de un nimero importante de prusbas testimoniales las cuales fueron
llevadas a cabo algunas en Pencnomé, pero principalmente en Aguaduice.

El 10 de agosto de 2022, Ja Compaiiia presento los alsgatos de conclusion a carge de los
abogados, hacisndo un resumen de todo lo acontecido en el proceso, lo probado, las
normas que sirven de sustento y reiterando que se aceedisran a pretensiones probadas.
Los demandados ne presentaron alegato de conclusidn.

En el mes de enero de 2023, los demandados presentaron una excepcién, indicando que
las pretensiones solicitadas ya habian sido resueltas y de cosa juzgada. | as mismas fueron
recibidas por instancias por parte del Tribunal. Ests en proceso de decidir sobre su
admision, la cual ha de ser negada ya que, una vez presentados los alegatos finales, el
expediente enira en etapa de resolver y no pueden ser presentados mas decumentos o
escritos.

Accitn de Reivindicatoria de Dominio promovida por Pacifico Tapia Robles vs Latsons
Realty Investment Company, 8. A., Agencias Feduro S. A. y Banisimo invesiment
Corporation, S. A.

El 23 de septiembre de 2021, el sefior Pacifico Tapia Robles presentd una Accién
Reinvindicativa de Dominio en conira de Latsons Realty Investment Company, S. A.,
Agenclas Feduro 8. A. y Banistmo Investment Corporation, S. A. El demandante sostiene
que los demandados se han apoderadeo de un globo de terreno de su finca #5697, Mediante
Auto N° 1313 del 21 de octubre de 2021 el Jduzgado Primero Civil de Coclé admitié la
demanda. Se solicitd la correccion de la demanda ¥ a la fecha, el Tribunal no se ha
pronunciado de la solicitud de correccién.

Quereila Penal presentada por Pacifico Tapia Robles confra Latsons Realty Investment
Company, 8. A. y Agencias Fedura S. A. y Banistmo Investment. 8. A,

-
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LATSONS REALTY INVESTMENT COMPANY, S. A.
{Fanam4, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

(Cifras expresadas en miles de balboas)

d}

El @ de septiembre de 2021, el sefior Pacifico Tapia Robles presentd una querella penal en
contra de la Gompafiia, indicando que las compaiias cometieron delitos de falsedad de
documenio piblico, utilizacién de documento faiso, delite financiero y delito de usurpacion.
Actuaimente, la Fiscalia se encuentra evaluando los descargos y pruebas presentadas para
determinar si corresponiden 2 acciones de indole penal.

El 21 de marzo de 2022, se celebrd audisncia solicitada por la Fiscalia de Pencnomé para
determinar sl tenian o ng, la jurisdiccién para conocer de I querella. La Fiseal indico que
¢l querellante manifestd que los actos iniciaron con una supuesta faisedad de una escritura
ptiblica de una notaria de circuito de Panams, por lo tanto, a su criterio en la cireunscripcion
territorial de Panama, la que tenta competencia para realizar las investigaciones. Luego de
las consideraciones del caso, la Juez de Garantia de Coclé, ordend remitir Ia carpetilla que
contiene la querelia a la fiscalla en Panama, declinendo asi la competencia. Con fecha 18
ds enero de 2023 la Fiscalia de Delitos contra la Fe Plblica ubicada en Panama, emitié un
auto mediante el cual esid dando impulso a la etapa de investigacion, por lo cual solicitd a
Banistmo una serie de documentos requeridos por los querellantes al presentar su querella,
El 2 de anero de 2023, estos fueron remitidos por Banistmo Investment Corporation.

Querefla Penal presentada per Pacifico Tapia Robles contra Latson Realty Investment
Company, S. A. y Banistmo Investment, §. A,

En enerc de 2022, Pacifico Tapia Roblas interpuso una querelta ante ia Fiscalia de Atencién
Primaria de Coclé contra Latsons y Banistmo, en donde sefala que armbas empresas han
tenido las siguientes conductas penales: {a} delito contra la fe, (b) falsedad de documentos,
{c) utllizacién de documentos falsos, (d) contra el patrimonic econértico, v {g) usurpacion.
Cabe sefialar que a Banistmo investment le atribuye su participacion como complice
primario de las conductas que, segin el quereliante, desplegé Latsons. El 15 de noviembre
de 2022 Latsons acudié a noiificarse de [a queralla, procediendo a contestar ka querella en
febrero de 2023 y a evidenciar ia existencia de procesos civiles en curso, presentados por
ambas partes involucradas en esta controversia, En cuanto a Is cuantia de Iz accidn civil,
el querellante solicita la suma de B/.15,000,000 (quince millones de balboas), haciendo
mencion del Proceso Ordinarioc de Mayor Cuantia que instruye ef Juzgado 1, Civil de
Penonomé, presentado el 2 de febrero de 2020,

A la fecha de! estado financiero, considerando los argumentos y gestion con el asesor legal,
no espera un resultado desfavorable.
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