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Asunto Clave de la Auditoria

Los asuntos clave de fa auditoria son aquellos asuntos que, segun el juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros de! periodo
actual. Estos asuntos han sido atendidos en el contexto de nuestra auditoria de los
estados financieros en su conjunto, formamos una opinién sobre ellos, y no expresamos

una opinién por separado sobre estos asuntos.

Valor razonable de las propiedades de inversicn

Asunto clave de la auditoria.

El valor razonable de las propiedades de
inversion con cambios en los resuitados
del periodo que surjan, tal como se
revela en la Nota 8, La Compania ha
utilizado para el calculo de los avalios a
un experto independiente. Como
resultado ha disminuido el valor de las
propiedades de inversion producto del

Como el asunto clave fue atendido en la
auditoria.

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

Venficamos la valoracidn que se debe
realizar al menos una vez al afo por parte

cambio en el valor razonable en el afo
corriente por B/.1,762,228.

de un experto independiente de reconocida
expenencia en el pais.

Venficamos que el valor razonable de las
proptedades de inversion fueran incluidos
de manera integra en los estados
financieros con las revelaciones adecuadas
tal como se revela en la Nota 8.

Responsabilidades de la Administracion de La Compania en relacion con los
estados financieros

La Administracion es responsable por la preparacién y presentacion razonable de los
estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de informacion
Financiera, y por el control intemo que la Administracidn considere necesario para
permitir la preparacion de estados financieros libres de representaciones erroneas de
importancia relativa, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de
evaluar fa capacidad de La Compadia para continuar como un negocio en marcha,
revelando, en su caso, los asuntos relacionadas con el negocio en marcha y utilizando
el pnincipio de contabilidad de negocio en marcha a menos que la Administracién tenga
intencion de liquidar La Compania o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra
altemativa mas realista de hacerlo.



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros

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

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

) Identificamos y valoramos los riesgos de errores de importancia relativa en los
estados financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinidn. El riesgo de no detectar errores de importancia relativa debido a
fraude es mas elevado que en el caso de errores de importancia relativa debido a
error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionalmente erroneas o la elusion del control
intemo.

. Obtenemos conocimiento del control intermno relevante para la auditoria con el fin
de disenar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunslancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
controi interno de La Compaiia.

. Evaluamos la adecuacion de las politicas de contabilidad aplicadas y la
razonabilidad de las estimaciones de contabilidad y la cormrespondiente
informacién revelada por la Administracion.

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



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

Nos comunicamos con los responsables de la Administracion de La Compaiia en
relacidn con, entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria
planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia
significativa del controt intemo que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracion de La Compania una
declaracién de que hemos cumplido fos requerimientos de ética aplicables en relacion
con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas
asuntos de las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados a los responsables de la Administracion,
determinamos aquellos que han sido los mas significativos en la auditoria de los estados
tinancieros del ano comiente y que son, en consecuencia, los asunios claves de la
auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente el asunto o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal
comunicacion.

E! socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores
independientes es Gabriel A. Holness.

Pk il

Panama, Republica de Panama
26 de marzo de 2019



Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
{Subsidiana 100% de Prima Scciedad de Inversion Inmobiliania, S.A.)

Estado de Situacién Financiera
31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)
ACTIVOS

Notas 2018 2017
Aclivos corrientes
Etectivo y equivalente de efectivo 4 360,558 1,169,229
Alquileres por cobrar 5 99,872 51,011
Acuerdos y convenios por cobrar 6 111,335 144 134
Anticipos a proveedores 91,387 8,861
Cuentas por cobrar, otras 6,751 -
Gaslos e impuestos pagados por adelantado 186,133 6,166
Totas de activos corrientes 856,036 1,379,401
Activos no corrientes
Acuerdos y convenios por cobrar 6 4,277,616 4,422 535
Propiedades de inversion 8 175,615,984 176,935,062
Mobilianos, equipos y mejoras a la propiedad
arrendada, neto 7 285.471 333,892
Costos acumulados de proyectos en desarrollo 9 - 34,258
Depodsitos en garantia 9,650 11,815
Total de activos no corrientes 180,188,721 181,737,562
Total de activos 181,044,757 183,116,963
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos comientes
Sobregiros bancarios 11 369,065 212,545
Prestamos bancarios por pagar 12 2,705.037 5,910,370
Cuentas por pagar, proveedores 208,445 50,0606
Adelantos recibidos por alquileres 192.698 200,341
Impuestos y otros pasivos por pagar 10 100,975 314,224
Total de pasivos corrientes 3,576,220 £,687.486
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios por pagar 12 36,518,000 37,567,408
Depositos en garantia, alquileres 1,583,165 1.520,929
Cuentas por pagar, compania relacionada 10 3,830,208 3,740,208
Bonos por pagar 10,13 4,946,000 4,946,000
Dividendos por pagar - 558,000
Total de pasivos no cosrientes 46,877,373 48,332,545
Total de paswos 50,453,593 55,020,031
Compromisos 17
Patrimonio
Acciones de capital 14 10,000 10.000
Ganancias acumuladas 130,581,164 128,086,932
Total de patrimonio 130,591,164 128,096,932
Tota! de pasivos y patnmonio 181,044,757 183,116,963

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

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

Estado de Resultados
Por el aino terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Notas 2018 2017
ingresos
Arrendamiento de galeras 15,846,078 15,128,649
Arrendamiento de terreno 384,385 267,082
Arrendamiento de ductos 199,036 177,168
Arrendamiento de estacionamiento 58,915 54,660
Total de ingresos 16,488,414 15,627,559
Gastos
Gastos generales y administrativos 10, 15 (1,796,793)  (2.267,363)
Alquiler de terreno 17 (208,191} (208,191)
Depreciacion y amortizacion 7 (52.862) (52.432)
Total de gastos (2,057.846)  (2,527,986)
Ganancia en operaciones 14,430,568 13,099,573
Otros ingresos (egresos)
Cambio en el valor razonable de propiedades
de inversion 8 (1,762,228) (331,215)
Otros ingresos 1,702,192 1,532,350
Intereses ganados 4 2,427 2,353
Gastos financieros 10,11,12y 13 (3,257,821)  (3,268,887)
Total de ingresos (egresos} (3,315,430) (2,065,399)
Ganancia antes de impuesto sobre la renta 11,115,138 11,034,174
Impuesto sobre la renta 16 - -
Ganancia neta 11,115,138 11,034,174

Las notas que se acompanian son pane mtegral de estos estados financieros.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Enmobiliaria, S.A.)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Acciones Ganancias Total de

de capital acumuladas patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2016 10.000 123,142,758 123.152.758
Dividendos distribuidos - {6.090,000) (6.090,000)
Ganancia del ano 2017 - 11,034,174 11,034,174
Saldo al 31 de diciembre de 2017 10.000 128,086,932 128.096,932
Dividendos distribuidos - (8,620,906) {8,620,906)
Ganancia del ano 2018 - 11,115,138 11.115,138
Saldo a! 31 de diciembre de 2018 10,000 130,561,164 130,591,164

Las notas que 5e acompanan son parle integral de los estados financieros,
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A
(Subsidiana 100% de Prima Sociedad de Inversion inmobilaria, S.A.)

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018

(Citras en Balboas)

Notas 2018 2017
Flujos de Efectivo por Actividades de Operacion
(Ganancia neta 11,115,138 11,034,174
Ajustes por:
Depreciacién y amortizacion 7 52.862 52,432
Cambio en el valor razonable de propiedad de inversion 8 1,762,228 331,215
12,930,228 11,417,821
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Alquileres por cobrar (48,861) (24,478)
Acuerdos y convenios por cobrar 177.718 {(100,761)
Anticipos a proveedores (82,526) (7.743)
Cuentas por cobrar, otras (6,751} 7,000
Gastos e impuestos pagados por adelantado {179,967) 107,651
Depdsitos en garantia 2,165 (886)
Cuentas por pagar, proveedares 158,441 (124,222)
Adelantos recibidos por alquileres {7,643) 23,749
Impueslos y otros pasivos por pagar (213,249) {257,481)
Depdsitos en garantia, clientes 62,236 90,650
Efectivo provisto por las actividades de operacion 12,791,791 11,131,300
Flujos de Efectivo por Actividades de inversion
Adquisicion de activos fijos 7 (4,442) (27.827)
Adquisicién de propiedades de inversion 8 {(443,150) (3.493.577)
Capitalizacién de costos de proyectos terminados 9 228,956 3.355,097
Aumento en los coslos de proyectos en desarrolio 9 (194,698) (1,227,576}
Efeclivo neto utitizado en las actividades de inversion (413,334} (1,393.883)
Flujos de Efectivo por Actividades de Financiamiento
Efectivo racibido de sobregiros bancarios 156,520 212,545
Efectivo pagado a préstamos bancanos (4,254,741) (5,486,666)
Efectivo pagado a compania relacionada 90,000 3,740,208
Dividendos pagados (9,178,907) (9,312.000)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (13,187,128) (10,845,913)
Disminucion neta del electivo (808,671) {1.108.496)
Etfectivo y equivalente de efectivo al inicio de afo 1,169,229 2277725
Etectivo y equivalente de efectivo al final de ano 4 360,558 1,169,229

Las nofas que 52 acompanan son parta integral de los estados financreros
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Parque industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

1.

Organizacién y operaciones

Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de
Inversién Inmobiliaria, S.A.), es una compaiiia constituida conforme a las leyes de
la Republica de Panama en diciembre de 2005 e inicié operaciones comerciales en
noviembre de 2010 y su principal actividad es el desarrollo de proyectos de
construccion y alquiler de bodegas y locales comerciales, ubicados en el
corregimiento de Tocumen, Distrito de Panama, Provincia de Panama, Republica
de Panama. Bajo el esquerna de centro logistico o de forma independiente.

Prima Sociedad de Inversion, S.A. o0 Prima SH, S.A., es propietaria del 100% de
las acciones emitidas y en circulacion de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

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

Las oficinas administrativas de La Compania estdn ubicadas en Avenida Samuel
Lewis, Torre Banistmo, piso 20, corregimiento de Bella Vista, Ciudad de Panama,
y las bodegas y locales se encuentran ubicados en la Via Tocumen, en la Ciudad
de Panama.

Los estados financieros de La Compafia fueron aprobados por la Administracion
para su emision el dia 26 de marzo de 2019.

Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas

Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas por La Compariia en la
preparacién de los estados financieros se detallan a continuacién. Estas politicas

han sido aplicadas consistentemente con el ano anterior.

Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros de La Compaiiia han sido preparados de conformidad con
las Nommas Intemacionales de Informacion Financiera.



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

Notas a los Estados Financieros
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Base de preparacion

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

Moneda funcional

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

Uso de estimaciones

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

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

Medicion del valor razonable

La NIIF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicion del valor
razonable.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliana, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

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

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

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

El valor razonable de los activos y pasivos financieros que son negociados en un
mercado aclivo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
instrumentos financieros, La Compaiiia determina el valor razonable utilizando
otras técnicas de valuacion, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya
precios de mercado observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y
datos de entrada utilizados en las técnicas de valuaciéon incluyen fasas de
referencia libres de riesgo, margenes crediticios y otras premisas utilizadas en
estimar las tasas de descuento.

L.a Compafia mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia
que reflejan ia importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las
mediciones:

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

1



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

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

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

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

Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo comprende efectivo en caja, los depositos a la
vista en bancos y los depdsitos a plazos con un vencimiento a tres meses como
maximo. Para efectos de la preparacion del estado de tlujos de efectivo, La
Compania considera todas ias cuentas de efectivo que no tienen restncciones para
su utilizacion.

Alquileres por cobrar

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

Financiamientos

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

Mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

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

Cualquier ganancia o pérdida procedente de la disposicion de un elemento de
mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se reconoce en
resultados.
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Parque Iindustrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Depreciacion y amortizacion - |a depreciacidn y amortizacion se calcula
segun el método de linea recta, con base en la vida util estimada de los activos,
como se detalla a continuacion:

Anos
Mobiliario y equipo 3,5y10
Equipo de computo 3
Maquinaria 10
Equipo de transporte 4y5
Mejoras - oficina 14

Propiedades de in on

Las propiedades que se mantienen para la obtencion de rentas a largo plazo o para
la apreciacién de valor o ambos y que no son ocupadas por La Compaiiia se
clasifican como propiedades de inversidn.

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

La medicion de valor razonable de propiedades en construccién se aplica sdlo
en la medida que el valor razonable se considera que ha sido detemminado de
forma fiable.

Costos acumulados de proyectos en desarrollo

Los costos acumulados de proyectos en desarrollo corresponden a los costos
incurmidos para el desarrollo de los proyectos por fases y asi generar las futuras
propiedades de inversion. Estos costos incluyen todos los costos directos de
materiales, mano de obra y costos indirectos. Una vez finalizada cada fase ésta es
capitalizada en las propiedades de inversion.
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Parque industrial y Corporativo Sur, S_A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliania, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

Adelantos recibidos por alquileres

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

Depositos en garantia, alquileres

Los depdsitos en garantia de alquileres representan unicamente el deposito por
el uso de las bodegas o locales. Este depdsito es devuelto integramente a los
clientes una vez culmine su contrato de arrendamiento. De no haber reclamos
por danos causados por los inquilinos, los depdsitos son devueltos en su totalidad.

Distribucion de dividendos

Los dividendos distribuidos al accionista de La Compaiiia se reconocen como un
pasivo en el estado de situacién financiera, en el periodo en que los dividendos
son aprobados por fa Junta Directiva y si se aprueban dividendos durante los tres
primeros meses del periodo siguiente o hasta la fecha de la emisién de los
estados financieros; lo que ocurra primero, siempre y cuando estos correspondan
a utilidades generadas durante el periodo reportado, estos son reconocidos a la
techa de los estados financieros. Posteriormente el pasivo se amortiza mediante
los pagos realizados al accionista.

Reconocimiento de ingresos

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

Impuesto sobre la renta

El activo o pasivo de impuesto cornente para el periodo corriente y el pasado
estan calculados con base en las tasas que deban ser recuperadas o pagadas
a las autoridades fiscales. Las tarifas y las leyes de impuestos usadas para
calcular fos montos son aquellas que han sido promulgadas a la fecha del estado
de situacion financiera. Todo cambio en el impuesto ya sea activo o pasivo, es
reconocido como un componente de gasto de impuesto en el estado de
resultados.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

3. Aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs)

Normas, interpretaciones y modificaciones que aplican desde el periodo
2018.

Las siguientes nomas e inlerprelaciones, nuevas y revisadas, han sido
adoptadas en el periodo corriente y el impacto de la adopcion no tiene un impacto
en los resultados reportados o situacién financiera de la compaiiia.

- NIIF 8 - Instrumentos Financieros
Esta Norma introduce nuevos requerimientos para la clasificacion y medicion de
activos financieros. Vigente a partir del 1 de enero de 2018.

- NIIF 15 - Ingresos Procedentes de Contratas con Clientes
Los requerimientos para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los
contratos con clientes (excepto por contratos de leasing, contratos de seguros
e instrumentos financieros). Vigente a partir del 1 de enero de 2018.

Normas, interpretaciones y modificaciones que han sido emitidas pero su
fecha de aplicacion atn no esta vigente.

Nuevas normas

- NIIF 16 - Arendamientos. Reemplaza la NIC 17 Arrendamientos. Esta norma
elimina la clasificacion de los arrendamientos, y establece que deben ser
reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al
valor presente de los pagos futuros de arrendamiento. Vigente a partir del 1 de
enero de 2019.

La Administracion aun no ha tenido la oportunidad de evaluar si su adopcion

tendré un impacto material en los estados financieros de La Compadia para el
periodo de aplicacién inicial.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

4. Efectivo y equivalente de efectivo

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

B 2018 2017
Caja menuda 700 700
En bancos a la vista:
The Bank of Nova Scotia - Fideicomiso 304,356 965,156
Prival Bank, S.A. - 152,767
The Bank of Nova Scotia 42,256 43,938
MMG Bank Corporation 5,500 -
Banco General, S.A. 4,506 3,372
Banistmo, S.A. 1,688 1,707
Banco Aliado, S.A. 1,552 1,589
360,558 1,169,229

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

Al 31 de diciembre, el depdsito overnight y el fideicomiso generaron intereses por
un total de B/.2,427 (2017: B/.2,353).

5. Alquileres por cobrar

Los clientes de alquileres por cobrar mantienen una antigiedad corriente, por lo
que la Administracion considera que el total de la cartera es recuperable y no es
necesario establecer una provision para alquileres incobrables.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmaobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diclembre de 2018

(Cifras en Balboas)

6. Acuerdos y convenios por cobrar

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

2018 2017

Universidad de Panama 4,282,182 4,386,277
Elektra Noreste, S.A. (ENSA) 106, 769 180,392
4,388,951 4,566,669

Menos: porcion corriente 111,335 144,134

4,277,616 4,422 535

Universidad de Panama

Mediante certificaciones recibidas, la Universidad de Panama ha reconocido
créditos correspondientes al reembolso del 70% de las inversiones realizadas por
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A,, en la construccion de la infraestructura.
Estos reembolsos seran reconocidos mediante la aplicacion del 50% del canon
de amendamiento mensual que mantiene Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A., con la Universidad de Panama, por el periodo de duracion del contrato; en
caso de que exista un saldo a tavor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.,
con motivo del compromiso de la Universidad de Panama, este constara como
una cuenta por pagar de la Universidad de Panama y podra ser aplicado como un
crédito para abonar o cancelar cualquier pago que la Compaiiia deba realizar a
la Universidad de Panama en caso de que celebren una compra-venta,
arrendamiento u otro contrato en el futuro entre las partes.

A la fecha de los estados financieros, el crédito a tavor de Parque Industnal y

Corporativo Sur, S.A., otorgado por la Universidad de Panama por devengar es
por la suma de B/.4,282,182 (2017: B/.4,386,277).
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliana, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Citras en Balboas)

Elektra Noreste

Los safdos por cobrar a ENSA son producto de convenios realizados para llevar
a cabo los trabajos por obras eléctricas y materiales por los edificios e
infraestructura del proyecto

El contrato para el Edificio C-22 corresponde a obras de infraestructuras eléctricas
para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto. Este se
reembolsara en siele (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el mes de
febrero de cada afio, a partir de que fas obras hayan concluido y se haya iniciado
el proceso de energizacién del proyecto. Sera requisito para el tramite de los
reembolsos, que Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., no tenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro
concepto. De tener algun saldo pendiente, ENSA estara debidamente facultada
para deducir el importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reembolso
que deba efectuar.

El contrato para el Edificio Flex 10 corresponde a obras de infraestructuras
electncas para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto.
Este se reembolsara en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el
mes de febrero de cada afo, a partir de que las obras hayan concluido y se haya
iniciado el proceso de energizacion del proyecto. Sera requisito para el tramite
de los reembolsos, que la Compania no tenga deudas pendientes con ENSA en
su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro concepto. De tener algun saldo
pendiente, ENSA estara debidamente facultada para deducir el importe total de
dichas deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.

El contrato para el Edificio Flex 8 y 9 corresponde a obras de infraestructuras
eléctricas para garantizar el adecuado suministro de energia eléctnica al proyecto.
Este se reembolsara en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el
mes de febrero de cada ano, a partir de que las obras hayan concluido y se haya
iniciado el proceso de energizacion del proyecto. Sera requisito para el tramite
de los reembolsos, que la Compania no tenga deudas pendientes con ENSA en
su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro concepto. De tener algun saldo
pendiente, ENSA estara debidamente facultada para deducir el importe total de
dichas deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliana, S.A.)
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(Cifras en Balboas)
Consumo
promedio en
Convenio Monto KWH
Edificio Flex 10 DI -Gl -DPP -041- 15 66,838 -
Edificio Flex8y9 DI-GI-DPP -061-15 22,717 -
Edificio C22 DI-GI-DPP-091-14 17,214 -

106,769

En diciembre 2018 la compafia recibié pago parcial del convenio DI-GI\-DPP-061-
15 (Editicio Flex 8 y 9) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-GlI-
DPP-041-15 (Editicio Flex 10) por la suma de B/.25,064.

En mayo 2018 la compaiiia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-091-14
(Edificio C-22) por la suma de B/. 6,455.

En enero 2018 1a compafia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-061-15
(Edificio Flex 8 y 9) por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-GI-
DPP-041-15 (Edificio Flex 10) por la suma de B/.25,064.

7. Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

2018
Mobiliario Equipo de Equipo de Mejoras
yequipo computo Maquinaria transporte (Oficina) Total
Costo
Al inicio del afio 57,446 10,150 218,323 34,560 190,574 511,053
Adiciones 1,655 2,036 - - 750 4,441
Al final del afio 59,101 12,186 218,323 34560 191,324 515,494
Depreciacion y amortizacion
acumulada
Al inicio del aiio 26,910 8,927 64,970 15,796 60,558 177,161
Gastos del aio 7,753 1,016 23,880 6.481 13,732 52,862
Al final del afo 34,663 9,943 88,850 22,277 74290 230,023
24,438 2,243 129,473 12,283 117,034 285,471
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S A}

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Citras en Balboas)

10. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre, La Compaiiia mantiene saldos y transacciones con partes
relacionadas, los cuales de detallan a continuacién:

2018 2017

Cuentas por paqgar:
Prima Sociedad de Inversion

Inmobiliaria, S A. 3,830,208 3,740,208
Intereses por pagar

Prima Sociedad de Inversion
inmobiliana, S.A. - 151.677

Bonos por pagar
Prima Sociedad de Inversion Inmobiliana,

SA 4,946,000 4,946,000

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

- 2018 2017
Transacciones:
Gastos - Servicios profesionales 14,087 225,000
Gastos financieros 601,763 601,763
Arrendamiento de Local 18,000 -
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Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.
(Subsidiaria 100% de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A.)

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

11. Sobregiros bancarios

12,

Al 31 de diciembre, La Compania mantiene sobregiros bancarios, los cuales de
detailan a continuacion:

2018 2017
Banco General, S.A., autorizado hasta por la
suma de B/.2,000,000, causa una tasa de interés
de 4.5% anual.
369,065 212,545

Al 31 de diciembre de 2018, La Compariia pagé intereses y FECI por la suma de
B/.11,590 (2017: B/.10,284).

Préstamos bancarios por pagar

Al 31 de diciembre, La Compaiiia mantiene préstamos bancarios por pagar, los
cuales de detallan a continuacion:

2018 2017

The Bank of Nova Scotia, préstamo por
B/.29,500,000, concedido para cancslar
préstamo por pagar con el HSBC Bank (Panama),
S.A., devenga una tasa de interés Libor (30 dias)
mas 1o que resulte de sumarle el 3.15% (antes
3.4%) esta tasa de interés no sera inferior al 4%.
con vencimiento el 30 de junio de 2023. La
vigencia de easte préstamo es por 5 afios
renovable por dos periodos adicionales
consecutivos de 5 afios a opcidon del banco
garantizado con hipoteca de bienes muebles e
inmuebles, cesion de créditos de contratos de
arrendamiento presentes y futuros. 17,134,166 19,175,000

(Continua)
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(Cifras en Balboas)

(Continuacion)
2018 2017

The Bank of Nova Scotia, préstamo por
B/.32,400,000, concedido para el
resarcimiento de los fondos invertidos en la
construccion de los edificios actuaimente
identificados como (C-15, C-13/18 y Fiex C-3,
Flex 7 y otros en el complejo denominado
Parque Industnal y Corporativo Sur), devenga
una tasa de interés LIBOR (30 dias) + 3.15%
{antes 3.4%) con un floor rate de 4% anual,
con vencimiento el 25 de junio de 2023,
renavable por dos periodos adicionales de 5
anos a opcidn del banco, garantizado con
hipoteca de bienes inmuebles, cesion de
creditos de contratos de arrendamiento

presentes y futuros.

Menos: porcion corriente
Porcidn no cornente

22,088,871

39,223,037

2,705,037 _

36.518,000

24,302,778

43,477,779
5,910,370

37,567,408

El 30 de junio de 2017 se celebré un “Contrato de Fideicomiso™ entre la sociedad
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. (Fideicomitente), The Bank of Nova
Scotia (PANAMA) S A. (Fiduciario) y The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama)
(Beneficiario). Con el objeto de garantizar las obligaciones adquiridas mediante los
Contratos de Préstamos con The Bank of Nova Scotia (Sucursal Panama) y los
demas Documentos del Financiamiento, el Fideicomitente decidio ceder, transferir y
traspasar a favor del Fiduciario derechos, para beneficio del Beneficiario.

El Fideicomitente y el Fiduciario constituyeron un Fideicomiso irrevocable en
beneficio del Beneficiario, de acuerdo con las disposiciones de la Ley No.1 de 5 de
enero de 1984, modificada por la Ley numero 21 del 10 de marzo de 2017, y sujeto
a los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso.
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En el Contrato de Fideicomiso se establecen como Bienes Fiduciarios todos aquellos
dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean traspasados al Fiduciario
por el Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso.

Los “Derachos Cedidos™ son los créditos que e corresponden al Fideicomitente en
concepto de los pagos pactados en los contratos de subamrendamiento cedidos
conforme los Contratos de Cesidn que se celebren entre el Fideicomitente y el
Fiduciario.

Durante el afio 2017 se celebraron “Contratos de cesién” y “Contratos de cesion de
créditos adicionales” entre el Fideicomitente y el Fiduciario.

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

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

Préstamo 1;

Saldo de B/.17,725,000 se amortiza en 59 abonos mensuales a capital de 8/.98,472
y un abono final de B/.11,915,138; con vencimiento el 30 de junio de 2023 (S afios)
renovable por dos periodos adicionales consecutivos de 5 aitos a opcién del Banco.

Préstamo 2:

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

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

La Compaiiia habia pagado al 31 de diciembre de 2018, en concepto de intereses y
FECI la suma de B/.2,644,467 (2017; B/.2,656,840).
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14, Acciones comunes

El capital social autorizado esta compuesto por 500 acciones comunes sin valor
nominal. Los cedificados de acciones han sido emitidos al valor pagado.

15. Gastos generales y administrativos

2018 2017

Reparacién y mantenimiento 487,940 492,821
Servicios de administracion 498,088 481,524
Servicios profesionales 97,750 438,030
Seguros 177,289 182,576
Vigilancia y segquridad 168,015 152,971
Comisiones 6,224 104,849
Jardineria 88,935 90,873
Aseo y limpieza 75,149 85,491
Otros gastos 38,636 68,978
Electricidad 56,330 62,370
Legales, notanales 1,981 21,518
Letreros y senalizacion 16,235 19,185
Agua 16,843 14,653
Aiquileres 20,093 10,529
Teiéfono a internet 9,958 9,814
Comisiones bancarias 14,049 8,089
Combustible y lubricantes 7,101 7,475
Utiles de oficina 5,553 6,435
Uniforme de personal 5774 6,268
Acarreo y transporte 589 1,249
Impuestos 1,092 799
Mercadeo y publicidad 119 716
Donaciones 3,050 150
1,796,793 2,267,363
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16. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones juradas del impuesto sobre la renta de Parque Industnal y
Corporativo Sur, S.A. por los dltimos tres (3) anos fiscales, incluyendo el afo
terminado el 31 de diciembre de 2018, estan sujetas a revision por parte de la
Direccion General de Ingresos. De acuerdo con la legislacion fiscal vigente,
Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. es responsable por cualquier impuesto
adictonal que resulte de la revision.

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

¢ El impuesto sobre la renta de las Sociedades de Inversion Inmobiliaria recae
sobre los tenedores de sus acciones o cuotas de participacion a las tarifas de
personas naturales o personas juridicas segun corresponda, siempre que las
Sociedades de Inversion le distnbuyan a los mismos no menos del 30% de la
utilidad neta del periodo fiscal.

» La Sociedad de inversidn queda obligada a retener el 10% del monto distrbuido
al momento de realizar cada distribucidon, en concepto de adelanto de impuesto
sobre la renta, que debe remitir al Fisco dentro de los diez (10) dias siguientes a
la fecha en que se haga cada distnbucion.

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

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

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

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

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

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

« Emitir acciones o cuotas de participacion nominativas.

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

¢ Deberdn ser administradas por su Junta Directiva, en el caso de sociedades
anénimas, por tiduciarios con licencia otorgada por la Superintendencia de
Bancos de Panamd, en el caso de fideicomisos, o en cualquier caso por
administradores de la Sociedad de Inversidn, y no podran ser constituidas por
una entidad bancaria o empresa aseguradora y/o reaseguradoras.
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17.

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

Las subsidiarias de toda sociedad de inversion inmobiliana también estaran
amparadas por el régimen especial en el paragrafo 2 del articulo 706 de! Cédigo
Fiscal, siempre que se registren ante la Direccién Nacional de Ingresos (DGl),
conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014,

Compromisos

Universidad de Panama - arrendamiento operativo

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

Basado en lo pactado en el Contrato de Arrendamiento suscrito entre las partes,
de la finca No. 17,908 se segreg¢ un globo de terrenc a nombre de la Universidad
de Panama, y nacié la nueva finca No. 293, 111, arrendada a favor de Parque
Industnal y Corporativo Sur, S.A. Adicional, de la tinca No. 17,908 se segrego
otro globo de terreno a nombre de la Universidad de Panama y naci6 la finca
No. 309,838, que a través de la Adenda No. 1 al contrato se le otorgd en
arrendamiento a favor de Parque industnial y Corporativo Sur, S.A.; y posterior a
ello, se realiza otra segregacién de ia Finca No. 17,908 a nombre de la
Universidad de Panama, naciendo la finca No. 444,921, que a través la Adenda
No. 2 al Contrato se le otorgé en arrendamiento a favor de Parque Industnal y
Corporativo Sur, S.A.
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(Cifras en Balboas)

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

Algunas consideraciones del contrato

« Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., se obliga a pagar al arrendador un
canon mensual de B/.14,668, del contrato original y de su adenda No. 1 mds
B/.2,467, sequn adenda No. 2 al contrato. Aclualmente el canon de
arrendamiento mensual es de B/.17,350.

o E| canon mensual establecido serd incrementado a partir del cuaro afio
progresivamente cada tres afios hasta un maximo de 2%.

¢ El arrendador otorgdé un derecho de preferencia para la compra tofal o parcial
del area arrendada, dandole la primera opcion de compra a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

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

I. PROCESO DE INVESTIGACION PATRIMONIAL

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

Mediante Auto No.411-2017 se accede a la Solicitud de Prérroga por un témino
que no exceda de los dos (2) meses, segun lo dispuesto en el Articulo 45 de la
Ley No.67 del 14 de noviembre de 2008.

Una vez agotada la investigacion, la Fiscalla General de Cuentas, a través de la
Vista Fiscal Patrimonial No 49/18 de 4 de diciembre del 2018, solicito lamamiento
a juicio de responsabilidad patrimonial de las personas naturales y juridicas que
resultaron vinculadas, sin embargo, el tribunal de Cuentas mediante Auto No.65-
2019 del 11 de marzo del 2019, dispuso que no existia lesién patrimonial y que le
comresponde, es el archivo de la investigacion. La decision antes descrita, se
encuentra en etapa de notificar a la Fiscalia de Cuentas.

La compaiiia ha dado los lineamientos necesarios para responder con todas las
acciones y recursos que pone al alcance la ey para defender 108 intereses de la
compaiiia frente al litigio en referencia.

Al emitirse el Auto N0.65-2019 del 11 de marzo del 2019 que ordena el archivo de
la investigacion patimonial, el unico recurso con que cuenta el Fiscal General de
Cuentas, dentro de la jurisdiccion patrimonial s el de Reconsideracién donde las
posibilidades de que tenga éxito son estimadas como remotas.
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ll. DEMANDA CONTENCIOSO ADMINISTRATIVA DE NULIDAD PARA QUE SE
DECLARE NULO EL CONTRATO NO.2006-72 CELEBRADO ENTRE LA
UNIVERSIDAD DE PANAMA Y LA EMPRESA PARQUE INDUSTRIAL Y
CORPORATIVO SUR, S.A.

Se pretende que se declare nulo por ilegal el Contrato No.2006-72, aprobado el dia
28 de diciembre de 2006, sus cldusulas segunda, tercera, cuaria, quinta, sexia,
séptima, octava, décima acapite e, h, décima segunda, acépite b, c, d, 1, g, décima
tercera, décima quinta, décimo octava, décima novena, vigésima cuarta, celebrado
entre {a Universidad de Panamd y Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., cuyo
objeto es el arrendamiento de un globo de terreno de 182,451.0 metros cuadrados,
sobre terrenos localizados en la Finca No.17908, Tomo 446, Folio 20, propiedad de
la Universidad de Panama.

E!l dia 11 de diciembre del 2017, se remite el expediente a la procuraduria de ia
administracién para notificacion del bastanteo de poder de Morgan & Morgan como
apoderados judiciales de la compaiifa, y para oposicion a los recursos de apeélacion
interpuestos por la compania.

Al conocer las apelaciones antes descritas, la sala tercera de la Corte Suprema de
Justicia a través de resolucion de 21 de junio de 2018, dispuso revocar la resolucién
judicial que admitia la demanda y en su defecto, declaré la no admisién de la
demanda con el consecuente archivo del proceso contencioso de nulidad.

La compafia promovid en su momento las acciones y recursos que pone al alcance
la ley para defender los intereses de la compaiia y como resultado de ello se logro
el archivo de la presente demanda.

En virtud que el proceso se encuentra archivado no es probable que a futuro se

promueva otra accidn judicial en la esfera de la Sala Tercera de la Corte Suprema
de Justicia que ponga en peligro el mencionado contrato de arrendamiento.
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20. Administracién del riesgo financiero

En el transcurso normal de sus operaciones, La Compaiifa esta expuesta a riesgos
financieros, los cuales tratan de minimizar a través de la aplicacion de politicas y
procedimientos de administracién de riesgos. Estas politicas y procedimientos cubren
entre otros, el riesgo de crédito y de liquidez.

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

Riesgo de liquidez - La liquidez se controla con las operaciones normmales del
negocio.

Riesgo de tasa de interés — Para administrar y miligar el riesgo de tasa de interés,
La Compania contrata sus préstamos con base en interés con tasas fijas.
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informe del Contador Publico Autorizado

A la Junta Directiva

Parque Industrial y Corporativo Sur, S. A.

Subsidiaria de Prima Sociedad de inversién Inmobiliaria, S.A.
(Panama, Republica de Panama)

Los Balances generales interinos que se acompafian de Parque Industrial y Corporativo Sur,
S.A. al 30 de junio de 2019 y los correspondientes estados de resuttados, de cambios en el
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el semestre terminado el 30 de junio de
2019 y comparadas para las cifras de ganancias y pérdidas con las cifras expresadas del 30 de
junio de 2018, han sido preparados de los registros contables de la compafia sin auditar y
consecuentemente podrian estar sujetos a ajustes y/o reclasificaciones.

En mi opinién, los estados financieros antes mencionados, presentan razonablemente, la
situacion financiera de Parque Industnal y Corporativo Sur, S.A. al 30 de junio de 2019 y 31 de
diciembre de 2018 y los resultados de sus operaciones, los cambios en el patimonio de los
accionistas y sus flujos de efectivo por cada semestre terminado el 30 de junio de 2019 y 2018,
de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs).

Atentamente

qb%@dlog Jovana |. Baloy L.

Cédula 8-771-199
CPA No0.0084-2007 CPA N¥ 0084-2007

Agosto 2019



Parque Industrial y Corporativo Sur, 8. A.
(Panama, Republica de Panama)

Estado de situacion financiera
30 de junio de 2019

Notas
Actlivos
Activos circulantes:
Efectivo y equivalentes de efectivo 4
Alquileres por cobras 5
Acuerdos y Convenios por cobrar 6
Anlicipos a proveedores
Cuentas por cobrar- odras
Gastos e impuesio pagado por adelantado
Total de activos circulantes

Activos no circulantes:

Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad armendada, neto ?
Propiedades de inversion

Acueardos y Convenios por cobrar 6
Depdsios en garantia

Total de activos no circulantes

Total activos

Pasivos y patrimonio

Pasivos circulantes:

Sobreqiros bancanos 10
Préstamo bancanos por pagar 11
Cuentas por pagar - proveedores

Adetantos recibidos por alquileres

Impuesto y okos pasivos por pagar

Total de pasivos circulantes

Pasivos no circulantes:

Préstamo bancanos por pagar 1
Depdésitos en garantia, akquileras

Cuentas por pagar - compafiias relacionacas 9
Bonos por pagar 9y 12
Tetal de pasivos no circulantes

Total de pasivos

Compromisos 6

Patrimonio:

Accones de capilal 13
Utilidades acumuladas

Total de patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

Véanse las notas que acompanan a los estados financicros.

B/

2
junio diciembre
2019 2018
570,120 360,558
85,643 99,872
139,243 111,335
9,298 §1,387

. 6.751

99,918 186,133
904,228 856,036
259,120 285 471
175,880,517 175,615,984
4,191,205 4277616
9,261 9,650
180,340,103 180,188 /21
181,244,331 181,044 757
55,218 369,065
2,705,040 2,705,037
113,077 208,445
161,367 192.698
366,559 100,975
3,401,261 3.576.220
36,263,050 36,518,000
1,526,091 1,583,185
3,830,808 3,830,208
4,946,000 4,946,000
45 566,849 46,877,373
48,968,110 50,453,593
10,000 10.000
132,266,221 130.581.164
132,276,221 130,591.164
181,244,331 181,044,757
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Parque Industrial y Corporativo Sur, 8. A.
(Panama, Republica de Panarma)

Estado de resultados integrales
Semestre terminado el 30 de junio de 2019

Ingreaos

Arrendamisnio de galeras
Arendamiento da termeno
Arrendamiento de ductos
Arrendamiento 8 eslacionamientos

Total de ingrescs

Gastos

Gastos ganerales y sdmmnatrativos
Alquier de terteno

Deprecaciin y amertizecion

Total de gastos

Lhilidad an cperaciones

Otros ingresos (sgrescs)
Cambio en a valor razonabie de propladades de mversidn

Otros ingrasos

inlareses ganadod
Gastos finagntercs

Total de otros Ingresos

Utilidad antes de impuesato sobre la renta
mpuesto sobre la renta

Utlkdad nota

Vaanse las nolas que acompadian a los eatados fmanciems.

14
18

4
10,11 y 12

15

as

3
Corrients Acurmulsdo Comente Acurmulado
abll - junio aneto - junko abtxr - pang  enedo - jJunic
018 w18 c018 201§
4.001,18) 8,045,842 Jgraan 7.939.207
103,467 210,74 95,533 191 586
636060 106,087 49,204 97 430
18,260 38,170 12.210 24.720
4179, 750 8,403,733 4129124 8252 923
{531,350) (1,028,541) {405,989) {837,072}
(52,048) (104,096) (92.048) [104,096)
{13,162) {28,351) (13,223 {26.508)
(598 S60] {1,159, 988) (5%1.260) {1,087 674}
3,583,190 7,241,745 J3.577.864 7.185 249
388,218 768 437 471,563 858,332
L1 1414 500 1,259
(866,039} (1,698 838) [740.643) {1.551,280)
{496,237) {028,688) {266,781) (691,707}
3,086,353 6,415,057 3311083 6,493,542
3,086 $53 §,415,057 3,311,083 6,453 542




Parque Industrial y Corporativo Sur, 8. A.

(Panama, Republica de Panamai)

Estado de cambios en el patrimonio
Semestre terminado el 30 de junio de 2019

Saldo al 31 de diciembre de 2017
Dividendos distribuidas

Utikdad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2018
Dividendos distribuidos
Utilidad neta

Saldo al 30 de junio de 2019

Acclones Utilidades Total de
comunes acumuladas patrimonio

B8/ 10,000 128,086,932 128,096,832

- (8.620,906) {8.620.906)

- 11,115,138 11,115,138

10,000 130.581,164 130,591,164

- (4,720,000) (4,730,000)

. 6,415,087 6,415,057

8/ 10,000

Véansge las notas que acompafian a los estados financieros.

132,266,221 132!278!221




Pargque Industrial y Corporativo Sur, 8. A
(Panama, Repubhca de Panama)

Estado de flujos de efectivo

Semestro terminado el 30 de junio de 2019

Flujos de efectivo de las actividades de operacitn:
Utilidad neta

Ajustes por:

Depreciacion y amorhzacion

Camblo en o valor razonable de propledad de inversion

Cambios nelos en activos y pasivos de operacion:
Alquileres por cobrar

Acuerdos y convenios por cobrar

Amicipo 8 Proveedores

Cuenias por cobrar - olras

Gaslos e impuestos pagados por adelantado
Depositcs dados en garants

Cuentas por pagar - proveedores

Adelanto necibidos por alquikeres

impuastos y olros pasivos por pagar

Depdsio en garanila, alqulleres

Etectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de Inversidn:
Adquisicion de activos fijos

Propiedades de Inversion

Capitalizacidn de costos de proyecios terminados
Aumenio en ks Costos de proyectos en desarmolio
Efectivo neto utilizade en las activikiades de inversién

Flujos de sfectivo de las actividedes de financlamlanto:
Abono a préstamo

Sobregiros bancarios

Cuentas por pagas - compaiia relacionada

Dividendos pagados

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

(Disminucion) Aumento neto de efectivo

Efeciivo y equivalenies 3 lnicko gl amo
Efectrvo y equivalenies al final del afio

Véanse notas que acompafian a los eslados financieros

5
junie junio
019 2018
B/ 6,415,067 6,493,542
26,251 26,508
5,441,408 6,520,048
14,223 2,604
58,503 92,087
82,089 (4.499)
6,761 -
86,215 (84.255)
ass 828
(96,368) 42,648
(31,334) 60,786
265,584 {(46.853)
(57,074) 118,540
6,771,389 5.702,224
. {2.223)
(264,532) (81,319}
- (136,532)
{264.532) (220.074)
(1,254,048) {2.660.556)
(313.847) (155.075)
€00 {900,000}
(4,730,000} {3,258,000)
(8,287,295} (6.977.631)
209,562 (495.481)
360,558 1.169.229
BY. 870,120 673,748




Parque Industrial y Corporativo Sur, S. A.
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. 6
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los estados financieros

30 de junio de 2019

1. Organizacién y operaciones

Parque Industrial y Corporative Sur, S.A. (Subsidiana 100% de Prima Sociedad de
inversidn Inmobiliaria, S.A.), es una compafia constituida conforme a las leyes de la
Repiblica de Panama segun escritura de didembre de 2005 e inicid operaciones
comerciales en noviembre de 2010 y su principal actividad es el desarrollo de proyectos
de construccion y alquiler de bodegas y locales comerciales, ubicados en el
corregimiento de Tocumen, Distrito de Panamd, Provincia de Panama, Republica de
Panama.

Prima Sociedad de Inversion Inmobiliaria, S.A. o Prima Sll, S.A., es propietana del
100% de las acciones emitidas y en circulacion de Pargue industrial y Corporativo
Sur, S A,

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

Las oficinas administrativas de La Compafia estan ubicadas en Avenida Samuel
Lewis, Torre Banistmo, piso 20, corregimiento de Bella Vista, Ciudad de Panama, y
las bodegas y lccales se encuentran ubicados en ta Via Tocumen, en la Ciudad de
Parnama.

2. Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas
Las politicas de contabilidad mas importantes adoptadas por La Compafia en la
preparacién de los estados financieros se detallan a continuacion. Estas politicas han

sido aplicadas consistentemente con el afio anterior.

Declaracidon de cumplimiento

Los estados financieros de La Compafia han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de informacion Financiera.

Base de preparacion

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

\ B
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Parque Industrial y Corporativo Sur, 8. A.
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, 8.A. 7
(Panama, Republica de Panama)

Moneda funcional

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

Uso de estimaciones

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

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

Medicidn del Valor Razonable
La NIiF 13 establece en una sola NIIF un marco para la medicién del valor razonable.

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

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

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

El valor razonabie de los activos y pasivos financieros que son negociades en un
Ircado activo esta basado en los precios cotizados. Para el resto de los otros
L3
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Parque Industrial y Corporativo Sur, 8. A.
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversiéon Inmobiliaria, §.A. 8
(Panamé, Republica de Panama)

instrumentos financieros, La Compafia determina el valor razonable utilizando otras
tecnicas de valuacién, que incluyen valor presente neto, modelos de flujos
descontados, comparaciones con instrumentos similares para |os cuales haya precios
de mercado observables, y otros modelos de valuacion. Los supuesios y datos de
entrada wtilizados en las técnicas de valuacion incluyen tasas de referencia libres de
riesgo, margenes crediticios y ofras premisas utilizadas en estimar {as tasas de
descuento.

Efectivo y equivalente de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo comprende efectivo en caja, los depésitos a la vista
en bancos y los depdsitos a plazos con un vencimiento a ires meses como maximo.
Para efeclos de la preparaciéon del estado de flujos de efectivo, La Compafiia considera
todas las cuertas de efectivo que no tienen restricciones para su utilizacion.

Algulleres por cobrar

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

Financiamientos

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

Mobiiiario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

El mobiliario, equipos y mejoras a la propiedad arrendada se presentan al costo de
adquisicion menos la depreciacién y amortizacion acumuladas. Las renovaciones y
mejoras importantes son capitalizadas. Los reemplazos menores, reparaciones y
mantenimiento que no mejoran el activo, ni prolongan su vida util, se contabilizan a
operaciones en la medida que se incurren. Cualquier ganancia o pérdida procedente
de la disposicion de un elementc de mobiliaric, equipos y mejoras a la propiedad
arrendada se recongce en resultados.

Depreclacién y amortizacién - La depreciacion y amortizacion se calcula segun el
método de linea recta, con base en la vida util estimada de los activos, como se
detalla a continuacion:

Ados
Mobiliario y equipo 5y 10
Equipo de Computo 3y4
Maquinaria 10
Equipo de transporte 4y 5
Mejoras a oficina 14
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Propiedades de inversién

Las propiedades que se mantienen para la obtencién de rentas a largo plazo o para la
apreciacién de valor o0 ambos y que no son ocupadas por La Comparila se clasifican
como propiedades de inversion.,

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

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

Costos acumulados de proyectos en desarrollo

Los costos acumulados de proyectos en desarrollo corresponden a los costos incurridos
para el desamcllc de los proyectos por fases y asl generar las futuras propiedades de
inversion. Estos costes incluyen todos los coslos directos de materiales, mano de obra
y costos indirectos. Una vez finalizada cada fase ésta es capitalizada en las propiedades
de inversion.

Adelantos recibidos por alquileres

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

Depdsitos en garantia, alquileres

Los depdsitos en garantia, alquileres representan unicamente el depoésito por el uso
de las bodegas o locales, este deposito es devuelto integramente a los clientes una
vez culmine su contrato de arrendamiento. De no haber reclamos por dafios causados
por los inquilinos, los depésitos son devueltos en su totalidad.

Distribucién de dividendos

Los dividendos distribuidos al accionista de La Compaidiia se reconocen como un
pasivo en el estado de situacion financiera, en el periodo en que los dividendos son
aprobados por la Junta Directiva y sl se aprueban dividendos durante los tres primeros
meses del periodo siguiente o hasta ia fecha de la emision de los estados financieros,
lo que ocurra primero, siempre y cuando estos correspondan a utilidades generadas
durante el pernodo reportado, estos son reconocidos a la fecha de los estados
financieros. Posteriormente el pasivo se amortiza mediante los pagos realizados al
accionista.
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Reconoclmiento de ingresos

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

impuesto sobre |a renta

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

3. Aplicaciéon de Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs)
Normas, interpretaciones y modificaciones que aplican desde el periodo 2019.
NIIF 16 - Arrendamientos. Reemplaza la NIC 17 Arrendamientos. Esta norma elimina
la clasificacion de los arrendamientos, y establece que deben ser reconocidos de
forma similar a los arrendamientos financieros y medidos al valor presente de los

pagos futuros de arrendamiento. Vigente a partir del 1 de enero de 2019.

La administracién aun no ha tenido la oportunidad de evaluar si su adopcion tendra
un impacto material en los estados financieros de La Compafiia para el pericde de
aplicacion inicial,

4. Efectivoy equivalentes de efectivo

Al 30 de junio de 2019, la Compaiila mantiene efectivo y equivalentes de efectivo, los
cuales se detallan a continuacion:

junio diciembre

2019 2018

Caja menuda 700 700
MMG Bank 150,520 5,500
The Bank of Nova Scotia 43,780 42,256
Banco Aliado, S.A. 1,552 1,552
Banistmo, 5.A, 1,660 1,688
Banco General, S A 5,357 4,506
The Bank of Nova Scotia- Fideicomiso 366,551 304,356
570,120 360,558
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La compaiia mantiene un contrato de Fideicomiso, la cuenta de ahomo del
Fideicomiso genera intereses segun tabla aplicada por The Bank of Nova Scotia
{Panamd), S.A. al balance diario de la cuenta. Adicional, la compafia mantiene un
depasito ovemight con The Bank of Nova Scotia el cual genera un interés de 0.25%.

Al 30 de junio de 2019 la cuenta de ahorro del fideicomiso generd intereses por un
total de B/.1,414 (Al 30 de junic 2018 el depésite Overnight generé intereses por un
total de B/.59 y la cuenta de ahorro del fideicomiso generd intereses por la suma de
B/. 1.200).

5. Alquileres por cobrar
Los alquileres por cobrar mantienen una antigledad comente, por lo que la
Administracion considera que el total de la cartera es recuperable y no es necesario
establecer una provision para alquileres incobrables.

6. Acuerdos y convenios por cobrar

Al 30 de junio de 2019, la Compafia mantiene acuerdos y convenios por cobrar, los
cuales de detallan a continuacién;

junio diciembre

2019 2018

Universidad de Panam4 4 230,133 4,282,182
Elektra Noreste, S.A. (ENSA) 100,315 106.769
4,330,448 4,388,951

Menos: porcion corriente 139,243 111,335
4,191,205 4277616

Universidad de Panamé

Mediante certificaciones recibidas, la Universidad de Panama ha reconocido créditos
comespondientes al reembolso del 70% de las inversiones realizadas por Parque
industrial y Corporativo Sur, S.A. en la construccion de la infraestructura. Estos
reembolsos serdn reconocidos mediante la aplicacién del 50% del canon de
arrendamiento mensual que mantiene Parque Industnal y Corporativo Sur, S.A. con la
Universidad de Panama, por el pericdo de duracién del contrato; en caso de que
exista un saldo a favor de Parque Industnial y Corporativo Sur, S.A. con motivo del
compromiso de la Universidad de Panama, este constara como una cuenta por pagar
de la Universidad de Panama y podra ser aplicado como un crédito para abonar o
cancelar cualquier pago que la Compafila deba realizar a la Universidad de Panama
en caso de que celebren una compra-venta, arrendamiento u otro contrato en el
futurc entre las partes.

A la fecha de los estados financieros, el crédito a favor de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A otorgade por la Universidad de Panama por devengar es por ia
suma de B/.4,230,133 (Dic.2018: B/.4,282,182).

R
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Elektra Noreste

Los saldos por cobrar ENSA son producto de convenios realizados para llevar a cabo
los trabajos por obras eléctricas y materiales por los edificios e infraestructura del
proyecto.

El contrato para el Edificio C-22 corresponde a cbras de infraesiructuras eléctricas
para garantizar el adecuade suministro de energia eléctrica al proyecto. Este se
reembolsara en siete (7} pagos anuales comseculivos a mas tardar en el mes de
febrero de cada afo, a partir de que las obras hayan conciuido y se haya iniciado el
proceso de energizacién del proyecto. Serd requisito para el tramite de los
reembolsos, que Parque industrial y Corporative Sur, S.A. no tenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro concepto.
De tener algun saldo pendiente, ENSA estard debidamente facultada para deducir el
importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reemboiso que deba efectuar.

El contrato para el Edificio Flex 10 corresponde a obras de infraestructuras eléctricas
para garantizar el adecuado suministro de energia eléctrica al proyecto. Este se
reembolsara en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el mes de
febrero de cada afo, a partir de que las obras hayan concluido y se haya iniciado el
procesc de energizacion del proyecto. Serd requisito para el tramite de los
reembolsos, que Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. no tenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energia eléctrica u otro concepto.
De tener algun saldo pendiente, ENSA estard debidamente facultada para deducir el
importe total de dichas deudas, de cualquier pago ¢ reembolso que deba efectuar.

El contrato para el Edificioc Flex 8 y 9 commespornkie a obras de infraestructuras
eléctricas para garantizar el adecuado suministro de energia electrica al proyeclo.
Este se reemboisara en siete (7) pagos anuales consecutivos a mas tardar en el mes
de febrero de cada afio, a partir de que las obras hayan concluido y se haya iniciado
el proceso de energizacion del proyecto. Sera requisito para el tramite de los
reembolsos, que Parque Industrial y Corporative Sur, S.A. no tenga deudas
pendientes con ENSA en su cuenta de consumo de energla eléctrica u otro concepto.
De tener algun saldo pendiente, ENSA estard debidamente facultada para deducir el
importe total de dichas deudas, de cualquier pago o reembolso que deba efectuar.

Consumo
promedio en
Convenio Monto KWH
Edificio Flex 10 DI-GI-DPP-041-15 66,838
Edificio Flex 8y 9 DI-GI-DPP-061-15 22,718
Edificio C22 DI-GI-DPP-081-14 10,759
__100.315_

En mayo 2019 la compaila recibi6 pago parcial del convenio Di-GI-DPP-091-14
{Edificio C-22) por la suma de B/. 6,455,

En diciembre 2018 la compafia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-081-15

{Edificio Flex 8 y 9} por la suma de B/.8,519 y pago parcial del convenio DI-G|-DPP-

041-15 (Edificio Flex 10} por la suma de B/ 25,064. @7
A
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En mayo 2018 la compaiia recibi¢ pago parcial del convenio DI-GI-DPP-C91-14
(Edificio C-22) por la suma de B/. 6,455.

En enero 2018 la compariia recibié pago parcial del convenio DI-GI-DPP-061-15

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

7. Mobiliarios, equipos y mejoras a la propiedad arrendada, neto

Junio 2019
Mobiliario y Equipo de Equipo de Mejoras
equipo y computo Maquinaria transports (Oficina) Total
Costo
Al inicio def ario 59,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Adiciones - - - - - -
Al final del afio 59,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Depreciaciéon y amortizacion acumulada
Al inicio del afio 34 663 9,943 88,850 22,277 74,280 230,023
Gastos del ano 3,980 560 11,778 3,150 6883 26,351
Al final del afio 38,643 10,503 100,628 25427 81173 256,374
20,458 1,683 117,695 9,133 110,151 259,120
diciembre 2018
. Mejoras
Mobiliario Equipo de . Equipo de
cquipe | computo  MAAUNANA 4angporte  (Oficing) O™
Costo
Al inicio del afio 57,446 10,150 218,323 34560 190,574 511,053
Adiciones 1 655 2,038 - - 750 4,441
Al final del afo 59,101 12,186 218,323 34,560 191,324 515,494
Depreciacion y amortizacién acumulada
Al inicio del afo 26,910 8,927 64,970 15,796 60,558 177,161
Gastos del afio 7,753 1,018 23,880 6.481 13,732 52,862
Al final del afo 34,663 9,843 88,850 22,277 74,290 230,023
24 438 2,243 128,473 12,283 117,034 285471
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8. Propiedades de inversion
Las propiedades de inversién estan registradas a su valor razonable, con base en
avallos independientes hechas por ia empresa Inversiones Panama Florida, S. A,
especialista en la rama. El valor razonable de las propiedades ha sido determinado
sobre la base de precios a las fechas de los avaluos realizados en el afio 2018.
junio diciembre
2019 2018
Saldo al inicio del afio 175,615,984 176,935,062
Adiciones 264,533 443,150
Cambio en el valor razonable - (1,762,228)
Saldo al final del afio 175,880,517 175,615,984

Saobre los avaluos practicados se establecieron ios siguientes valores:

Costo segin Valor de los Cambio en el
Descripcidn libros Avalios y otros  valor razonable
68,266,043 175,596,898 107,330,856
Adiciones posteriores a los
ultimos Avaluos realizados 283,618 283,618 -
68,549,661 175,880,517 107,330,856

La Compaiia mantiene contratos de alquileres operativos para fas propiedades de
inversion. Los gastos de operaciones direclos de las propiedades de inversién han
sido incluidos en los gastos generales y administrativos.

Saldos y transacciones con partes relacionadas

Al 30 de junio de 2019, la Compadiia mantiene los siguientes saldos y transacciones
con partes relacionadas, las cuales se detallan a continuacion:

junio diciembre
2019 2018

Cuentas por pagar:
Compaifiia Panamena de Generacion, S A, 300 -
Corporacion Westminster, S.A. 300 -
Prima Sociedad de Inversidn Inmobiliana, S A. 3,830,208 3,830,208
3,830,808 3,830,208

\
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junio diciembre
2019 2018
Bonos por pagar:

Prima Sociedad de Inversion Inmaobiliaria, S.A. 4,946,000 4,946,000
4,946,000 4,946,000

[ntereses por pagar:
Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. 150,029 -
150,029 -

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

junio junio
2019 2018
Transacciones:
Ingresos - Arrendamientos 9,000 9,000
Gastos - Servicios profesionales 82,362 1,276
Gastos financieros 298,409 298,409

10. Sobregiros bancarios

Al 30 de junio de 2019, la Comparia mantiene sobregiros bancarios, los cuales se
detallan a continuacion.
junio diciembre

2019 2018
Banco General, S.A., autorizado hasta por la
suma de B/.2,000,000, causa una tasa de interés
de 4.5% anual, 55,218 369,065

Al 30 de junio de 2019, la Compariia habia pagado intereses y FECI por la suma de
B/.10,419 (junio 2018; B/.5,316).
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11. Préstamos bancarios por pagar

Al 30 de junio de 2019, la Compaiia mantiene préstamos bancarios por pagar, los
cuales de detallan a continuacion:

junio diciembre
2019 2018

The Bank of Nova Scotia, préstamo por
B/.29.500.000, concedido para cancelar préstamo por
pagar con el HSBC Bank (Panama}, S.A., devenga
una tasa de interés Libor {30 dias} mas lo que resulte
de sumarle el 3.15% esla tasa de interés no sera
inferior al 4%. con vencimiento el 30 de junio de 2023.
La vigencia de este préstamoc es por 5 afios,
renovable por dos periodos adicionales consecutivos
de 5 afios a opcién del banco, garantizado con
hipoteca de bienes muebles e inmuebles, cesidén de
créditos de contratos de arendamiento presentes y 16,641,805 17,134,166
futuros.

The Bank of Nova Scotia, préstamo por

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

fondos invertidos en la construccién de los edificios

actualmente identificados como {C-15, C-13/18 y Flex

C-3, Flex 7 y otros en el compiejo denominado Parque

Industriat y Corporativo Sur), devenga una tasa de

interés LIBOR (30 dias} + 3.15% con un floor rate de

4% anual, con vencimiento el 25 de junio de 2023,

renovable por dos periodos adicionales de 5 afics a

opcion del banco, garantizado con hipoteca de bienes

inmuebles, cesidn de créditos de contratos de

arrendamiento presentes y futuros. 21,327,185 22,088,871
37,968,990 39,223,037

Menos: porcion corriente 2,705,040 2,705,037

Porcién no corriente 35,263,950 36,518,000

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

El Fideicomitente y el Fiduciario constituyeron un Fideicomiso irrevecable en beneficio
del Beneficiario, de acuerdo con las disposiciones de la Ley No. 1 de 5 de enero de
1984, modificada por la Ley numero 21 del 10 de marzo de 2017, y sujeto a los
términos y condiciones establecidos en el Contrato de Fideicomiso. @
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En el Contrato de Fideicomiso se establecen como Bienes Fiduciarios todos aguellos
dineros, bienes y derechos que, de tiempo en tiempo, sean fraspasados al Fiduciario
por el Fideicomitente, para que queden sujetos al Fideicomiso.

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

Se celebraron “Contratos de cesion” y “Contratos de cesién de créditos adicionales”
entre el Fideicomitente y el Fiduciario.

En jlio 2018, The Bank of Nova Scotia aprob6 a favor de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. los siguientes cambios en los témminos y condiciones de los
préstamos recibidos:

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

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

La Compafiia habia pagado al 30 de junio de 2019, en concepto de intereses y feci la
suma de B/.1,289,711 (junio 2018: B/.1,247,573).

Bonos por pagar

En noviembre de 2013, Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A_, obtuvo autorizacion
de la Superintendencia de Mercado de Valores a través de la Resolucién 480-13 para
la emision de Bonos Corporativos hasta por la suma de B/.50,000,000. Durante el
mes de mayo de 2014, la compafiia emitid bonos por la suma de B/.4,946,000. Zarak
Capital Corp. fue el agente de estructuracién. Actuaimente, MMG Bank Corporation
es el Agente Colocacidén y Puesto de Bolsa asi como también el Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

En septiembre 2016, Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A., adquiere el total
de los bonos corporativos emitidos por Parque Industrial y Corporalivo Sur, S.A., por
la suma de B/.4,946,000.
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Bonos corporativos Serie A
Monto 4,946,000
Fecha de Vencimiento 30 de junio de 2039
Tasa de interés 12% anual
Pago de intereses Seréan pagados sobre el sakdo

P

Cc

Respaldos y Garantias

ago de capital

ustodio

insoluto a capital de forma
trimestral, los dias 31 de marzo,
30 de junio, 30 de septiembre y 31
de diciembre de cada afio.

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

Central Latinoamericana de
Valores.

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

i

uridica.

Al 30 de junio de 2019, la Compalfiia realiz6 pagos a los Bonos Corporativos en
concepto de intereses por la suma de B/. 298,409 (unic 2018: B/. 298,409).

13. Accliones comunes

€l capital social autorizado esta compuesto por 500 acciones comunes sin valor
nominal. Los certificados de acciones han sido emitidos al valor pagado.
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14. Gastos Generales y Administrativos

junio junio

2019 2018

Reparacion y mantenimiento B/. 340,559 261,160
Servicios profesionales 305,462 323,068
Seguros 97,720 88,749
Vigilancia y seguridad 83,172 85,374
Jardineria 49,677 48,395
Aseo y limpieza 37,427 12,765
Recoleccion de basura 33,348 21,169
Electricidad 28,232 29,184
Otros gastos 12,702 10,299
Comisiones y cargos bancarios 9,680 4,625
Agua 7.467 7,343
Teléfono e intemet 4,948 4 929
Alquiler 4661 9,494
Combustible 3,774 3,994
Letrero y seffalizacion 3,741 9,005
Uniforme de personal 3,545 4,831
Utiles de oficina 2,126 3,055
Legales, notariales 555 387
impuestos 412 835
Acarreo y transporte 333 387
Comisién por alquiler - 6,224
Donaciones - 1,800
B/. 1,029,541 937,072

15. Impuestos sobre la renta

Las declaraciones juradas del impuesto sobre la renta de los dltimos tres afios
fiscales estan sujetas a revision por las autoridades, previo requerimiento por parte de
la Direccién General de Ingresos. Las declaraciones juradas del impuesto sobre la
renta de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. por fos Gltimos tres (3) afios fiscales
estan sujetas a revisidn por parte de la Direccion General de Ingresos. De acuerdo
con la legislacién fiscal vigente, Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A. es
responsable por cualquier impuesto adicional que resulte de la revision.

De conformidad con el Régimen Especial de Tributacion del impuesto sobre la renta
establecido en el Pardgrafo 2 del Articulo 706 del Codigo Fiscal, adicionado por la
Ley 8 de 2010, el cual fue modificado por la Ley 114 del 31 de diciembre de 2013, y
regientemente modificado por fa Ley 27 de 2015 contempla un tratamiento especial
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para las Sociedades de inversion inmobiliaria registradas en la Superintendencia del
Mercado de Valores, que entre los principales aspectos, consiste en los siguientes:

« El impuesto sobre la renta de las Sociedades de Inversién Inmobiliaria recae
sobre los tenedores de sus acciones o cuotas de participacion a las tarifas de
personas naturales o personas juridicas segun comresponda, siempre que las
Sociedades de Inversion le distribuyan a los mismos no menos del 80% de la
utilidad neta del periodo fiscal.

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

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

s Se establece adicionaimente que no les seran aplicables las reglas establecidas
en el lteral a) del Articulo 701, en la relacidn a las ganancias por enajenacion de
bienes inmuebles, ni las reglas establecidas en ef literal e} del Articulo 701 del
Cddigo Fiscal, en relacién con las ganancias por enajenacion de valores. Por lo
que resulta que tanto la venta de acciones, asi como la venta de los bienes
inmuebles propiedad de la Sociedad de Inversidn, no estan gravadas con los
regimenes especiales de ganancias de capital.

Este régimen especial aplicara a las Sociedades de inversion que cumplan con
los siguientes requisitos:

» Estar registradas y listadas en la Superintendencia del Mercado de Valores, y
que permitan la cotizacidon acliva de sus cuotas de participacion en bolsas de
valores o mercados organizados registrados ante la Supernntendencia de
Mercado de Valores de Panama, conforme a lo establecido en el Texto Unico del
Decreto-Ley 1 de 1999 y sus leyes reformatonas y acuerdos.

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

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

« Contar con un minimo de cinco (5) inversionistas durante el primer afio de su
constitucién; un minimo de veinticinco (25) inversionistas durante el segundo afio,
y un minimo de cincuenta {50) inversion/stas a partir del tercer afio, ya sean
personas naturales o juridicas.

\ « Emitir acciones o cuotas de participaciéon nominativas. @P
Ropresentants Legal .-



Parque Industrial y Corporativo Sur, S. A.
Subsidiaria de Prima Sociedad de Inversién Inmobiliaria, S.A. 21
(Panama, Republica de Panama)

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

+ Deberan ser administradas por su Junta Directiva. en el caso de sociedades
anénimas, por fiduciarios con licencia otorgada por la Superintendencia de
Bancos de Panama, en el caso de fideicomisos, o en cualquier caso por
administradores de la Sociedad de Inversién, y no podran ser constiluidas por
una entidad bancaria c empresa aseguradora y/o reaseguradoras.

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

Las subsidiarias de toda sociedad de inversidon inmobiliaria también estaran
amparadas por el régimen especial en el paragrafo 2 del articulo 706 del Cddigo
Fiscal. siempre que se registren ante la Direccibn Nacional de Ingresos (DGI),
conforme al Decreto Ejecutivo No. 199 de 23 de junio de 2014.

16. Compromisos

Universidad de Panama — arrendamiento operativo

Mediante el contrato No 2006-72 celebrado entre la Universidad de Panam4 y Parque
Industrial y Corporativo Sur, S.A., producto de una Licitacién Publica se le otorga en
arrendamiento un globo de terrenc de la finca No. 17,908 inscrita en el tomo
cuatrocientos cuarenta y seis (446), folio veinte (20), de la Secciéon de propiedad,
Provincia de Panama, cuyos linderos, medidas y demas detalles constan inscritos en
el Registro Pablico, ubicada en la Via Tocumen.

Basado en lo pactado en el Contrato de Amrendamiento suscrito entre las partes, de la
finca No. 17,908 se segregé un globo de terreno a nombre de la Universidad de
Panama, y naci¢ la nueva finca No. 293,111; arrendada a favor de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A. Adicional, de fa finca No. 17,908 se segregd otro globo de
terreno a nombre de la Universidad de Panama y naci6 [a finca No. 309,838, que a
través de la Adenda No. 1 al contrato, se le otorgd en arrendamienta a favar de
Parque industrial y Corporativo Sur, S.A.; y posterior a ello, se realiza otra
segregacion de la Finca No. 17,808 a nombre de la Universidad de Panama,
naciendo la finca No. 444,921, que a través [a Adenda No. 2 al Contrato se otorgé en
arrendamiento a favor de Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A.

La Universidad de Panama otorga en arrendamiento a Parque Industrial y Corporativo
Sur, S.A., los globos o fincas antes descritas. asi como las mejoras que sobre éste se
construyan, por un pariodo de veinte (20) aftos contados a partir de |a fecha refrendo
\ de este confrato. El presente contrato podra ser renovado a opcién de Parque
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Industrial y Corporativo Sur, S.A, hasta por un (1) periodo adicional de veinte (20)
aflos. Al terminar este Confrato o su prérroga, la arendataria devolvera a la
Universidad el area arrendada en buen estado, salvo por el deterioro natural causado
por la accién del tiempo y el uso normal de la misme, incluyendo las mejoras
realizadas en el area amendada las cuales la Universidad se obliga a recibir sin que
tenga que pagar suma alguna por dichas mejoras.

Algunas consideraciones de! contrato

e Parque Industrial y Corporativo Sur, S.A., se obliga a pagar al arrendador un
canon mensual de B/. 14,523, del contrato original y de su adenda No. 1, mas
B/.2,443, segun adenda No. 2 al contrato. El canon mensual establecido sera
incrementado a partir del cuarto afio progresivamente cada tres afios hasta un
maximo de 2%. A junio 2019 el canon de arrendamiento mensual es de
B/.17,349.

» El arrendador otorgd un derecho de preferencia para fa compra total o parcial del
4rea amrendada, dindole la primera opcién de compra a Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A.

e La Universidad autoriz6 a Parque Industriai y Corporativo Sur, SA, 0 a sus
subsidiarias para construir en el area arrendada cualesquiera mejoras que
estimen conveniente durante [a vigencia del Contrato de Amrrendamiento y su
prérroga, incluyendo trabajos de infraestructura necesarios para la operacion del
area armendada, por una suma no mayor de Diez Millones de Balboas
(B/.10,000,000.00), para los efectos de reconocimiento de la inversién. La
arrendataria fendrd derecho a que la Universidad le reembolse las sumas que
hubiere invertido o invierta en el futuro en fa construccién de infraestructuras que
realice en cada una de las fases en el drea arendada, incluyendo et costo de los
planos, hasta por un monto del setenta por ciento (70%) del tope antes
mencionado, de la inversién para ta! fin realizada, sin intereses, mediante una
reduccién hasta del cincuenta por ciento (50%) del canon de arrendamiento
mensual pactado en este contrato.

17. Litigios
.  PROCESO DE INVESTIGACION PATRIMONIAL

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

e @
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Una vez agotada la investigacién, la Fiscalia General de Cuentas, a fravés de la Vista
Fiscal Patrimonial No. 49/18 de 4 de diciembre del 2018, solicito llamamiento a juicio
de responsabilidad patrimonial de las personas naturales y juridicas que resultaron
vinculadas, sin embargo, el tribunal de Cuentas mediante Auto No. §5-2019 del 11 de
marzo de 2019, dispuso que no existla lesién patrimonial y que lo que corresponde,
es el archivo de la investigacion.

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

El dia 7 de mayo de 2019 se presenta escrito de notificaciéon de Parque Industrial y
Corporativo Sur, S.A., del Auto No. 65-2019 del 11 de marzo de 2019, que ordené el
cierre y archivo del expediente.

El dia 9 de mayo de 2019 Morgan & Morgan presenta escrito de oposicién al recurso
de reconsideracién presentado por la Fiscalia de Cuentas.

Actualmente existe un proyecto de resolucidn que resuelve el recurso de
reconsideracién presentado por el Fiscal de Cuentas.

. DEMANDA CONTENCIOSO ADMINISTRATIVA DE NULIDAD PARA QUE SE
DECLARE NULO EL CONTRATO NO. 2006-72 CELEBRADC ENTRE LA
UNIVERSIDAD DE PANAMA Y LA EMPRESA PARQUE INDUSTRIAL Y
CORPORATIVO SUR, S A.

Se pretende que se daeciare nulo por ilegal el Contrato No.2006-72, aprobado el dia 28
de diciembre de 2006, sus clausulas segunda, tercera, cuarta, quinta, sexta, séptima,
octava, décima acspite e, h, décima segunda, acapite b,c,dfg, décima tercera,
décima quinta, décimo octava, décima novena, vigésima cuarta, celebrado entre la
UNIVERSIDAD DE PANAMA Y PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVO SUR, S.A.,
cuyo objeto es el amendamiento de un globo de terreno de 182,451.0 metros
cuadrados, sobre terrenos localizados en la Finca No. 17908, Tomo 448, Folio 20,
propiedad de la UNIVERSIDAD DE PANAMA.

Mediante Resolucién de 21 de junio de 2018 emitida por la Sala Tercera de la Corte
se revocd la resolucidn judicial que admitia la demanda y en su defecto, declard la no
admision de la demanda con el consecuente archivo del proceso contencioso de
nulidad.

El estatus actual del caso es Archivado.
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lll. SUMARIAS EN AVERIGUACION POR LA SUPUESTA COMISION DE DELITO
CONTRA LA ADMINISTRACION PUBLICA, EN PERJUICIO DE LA
UNIVERSIDAD DE PANAMA.

Investigacion Penal por el delito contra la administracion puablica, ante el Juzgado
Noveno de Circuito Penal de Panama Se trata de una investigacion iniciada por el
supuesto hecho irreqular contentivo de los reparos sustentados en el Informe de
Auditoria NOm.032-190-2016-DINAG-DESAAG de 23 de junio de 2016,
complementado a través del informe de Complementacion Num.010-190-2017-
DINAG-DESASSS de 17 de febrero de 2017, relacionado con “el Contrato de
Arrendamiento Num.2006-72 de 14 de abril de 2007, y las adendas adicionadas, el
cual fue celebrado entre la Universidad de Panama y la empresa Parque Industrial y
Corporativo Sur, 8 A, para el arrendamiento de una superficie de 329,513,32 M2,
segregada de la Finca 17908, propiedad de dicho centro de estudios, cuya
segregacion dio origen a las Fincas NUms.293111, 309838 y 444921" asi como el
presunto perjuicio econdmico causado al Estado y la vinculacidon de las personas
naturales y juridicas mencionadas con el mismo.

A través de Vista Fiscal No. 24 de 29 de mayo de 2019, la Fiscalia Anticorrupcién de
Descarga SOLICITA SCBRESEIMIENTO PROVISIONAL.

El dia 28 de junio de 2019, en término oportuno, Morgan & Morgan presentd oposicion
parcial a la Vista Fiscal, en el sentido de que se decrete un SOBRESEIMIENTO
DEFINITIVO en vez de Provisional.

Mediante Providencia de 5 de junio de 2019, se corre traslado a las victimas, mediante
edicto del 6 de junio de 2019, desfijado el 13 de junio de 2019.

Actualmente el expediente mantiene un Proyecto en [ectura en el despacho de la
Juez.

18. Administracion del riesgo financiero
En el transcurso normal de sus operaciones, la Compafia estd expuesta a riesgos
financieros, los cuales tratan de minimzar a través de la aplicacidn de politcas y
procedimientos de administracion de niesgos. Estas politicas y procedimientos cubren
entre otros, el nesgo de crédito y de liquidez.

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

Riesgo de liquidez — La liquidez se controla con las operaciones normales del negocio.
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ANEXO B
GLOSARIO DE TERMINOS

Salvo que el contexto requiera lo contrano, para los propdsitos de este Prospecto Informativo, los siguwentes

terminos ¢n mayuscula tendran ¢l significado que se les atnbuve a continuacion, los cuales tendrin ¢l nsmo

significado ya sea en plural o singular

L.
2

5

16

“Acreedor Onginal™ tendra ¢l sigmficado atnbuido en ¢l contrato de Fideicomiso de la Sene A
“Ageple” para efecins del Fideicomiso de la Sene A, sagmiica THE BANK OF NOVA SCOTIA.
sociedad organizada v exsstente de conformidad con las leyes de Canada, habwlitada para hacer negacios
en la Repiblica de Panama, tal como constaa ficha § E_ ciento veinnticuatro (S F.124), rollo mil seiscientos
veintiocho ( 1628), imagen ciento cancuenta ¥ sicte {157), de la Seccion de Micropeliculas (Mercanul) del
Registro Publico de Panama, v a efectos de la Emision, sigmifica el Agente de Pago

“Agente Colecador™ agmfica MMG Bank Corporation.

“Agente de Pago, Registro v Transterencia o Agenic de Pago™ significa MMG Bank Corporation

a les” significa las personas a favor de quen ¢l Fideicomitente, a través del
Fiduciano, deba hacer pagos de conformidad con los términos del Fideicomso,
“Beneficiano Residual” significa ¢l Fideicomutente como beneficiano resdual, solo en la medidaen que
s¢ hubseren sansfecho. cn su totalidad. las Obligaciones Garantizadas
“Bolsa de Valores o BVP” significa la Bolsa de Valores de Panama
“Bonos 0 Bono™. wignifica la Oferta publica de Bonos Corporativos Rotativos por una suma no maxor a
<1en milfones de dolares (US$100,000.000 00), moneda de curso legal de los Estados Umdos de Aménica.
que seran emitidos de tempo en hempo bajo un programa rotabivo en el cual los bonos emitidos y en
circulacion no podra exceder la suma antes indicada cn un solo momento ¥ cuyo registro de oferta pablica

ha sido auton.zada por la SMV mediante Resolucidon No SMV - 576-19 del 23 de diciembre de 2019

“Bopos Individuales™ tiene ¢l significado atnbwdo a dicho térmuno en la Seccion 11, Literal A. Numeral
18
. “Bonos Globales™ tene el sigmficado atribuido a dicho termuno en la Seccion 11, Literal A, Numeral 18

“Bonos Garantizados de 1a Sene A significa 1os bonos de la Sene A de la Enusion incluidas sus sub
Senes

“Calificacion de Riesgo del Emisor” es la calificacion de nesgo local de AA- pa otorgada por MOODY'S
LOCAL PA CALIFICADORA DE RIESGO, S A

“Cambio Sustancial Adveryo™ significa cualquier evento. cambio o circunstancia que afecte directamente

los achivos. pasivos, patnmonio, resultados de operactones. o condictones de los negocios del Emisor No

se considerard como “Cambio Sustancial Adverso” cualquaer camhio, evento o etecto que resulic o suna
de (a)cambios en las condiciones politicas (cambio de gobierno) v economicas en general o enla industna
en que el Emisor opera, ya sea intemacional, nacional, regional o Jocal, (b) huelgas o condiciones adversas
en los mercados de capatal, incluyendo esas relacionadas al {inanciamiento de deuda v/o (¢) cualquier
accion que especificamente se reguiera tomar o que se requiera de consentimiento para tomar. en virtud

o de conformidad con los Bonos.

. Central de Valores” significa Central Lattnoamencana de Valores § A (Latinclear)
“Cuenia Frducrana de Concentracion™ tendra ¢l sigmificado atnbuido en el contrato de Fideicomiso de la
Sene A
“Cuenta Fiduciana de Indemnizacion” tendra el sigmficado atnbuido en el contrato de Fideicomiso de
la Sene A
“Contratos de Préstamos™ tendra el sigmificado que se le atnbuya ¢n ¢l Fideicomiso de fa Sene Ay sus

sub Senes






36,

37

38

19

)

4

42
43

45

46.
. Obligaciones de No Hacer™ uene el significado ambundo en la Seccion 11, Literal A, Numeral 32, hieral

47

48.

9

51
52

de cada una de las Senes a ser emitidas serd comunicado mediante suplemento al Prospecto Informatvo
a mas tardar tres (3) Dias Halales antes de la Fecha de Ofenta Respectiva de lafs) Serie(s) Respectivals).
“Fidecomiso™: significa el instrumento de fidercomiso de garantia a ser constituido por ¢l Emisor para
garanhzar una ¢ mas Senes de Bonos, ¢s decir ¢l Fideicomiso de la Senie A v el Fideicomise de otras
Senes Semor
“Fideicomaso

Sene A o Fideicomiso de la § 1b Senes” significa ¢l instrumento de

fideicomiso suscnto ¢l 30 de juruo de 20H7 ¥ su maodi ficacion a través de la escntura publica No 9,675
de techa 18 de sepiembre de 2019, inscrita al Folio No. 30128275 en la Seccidn Mercantl del Registro
Publico de Panama, que garantiza la Seric A v sus sub Series

“Fideicomso de otras Senes Semor™ significa ¢l instrumento de fideicomiso cuya constitucion dependera
s1 el Enusor decide emitir Senes Sentor garantizadas

“Eideigomitente™ significa PARQUE INDUSTRIAL Y CORPORATIVOSUR, S A

“Fiduciano”. significa el Fiduciano de la Senec A designado THE BANK OF NOVA SCOTIA
(PANAMA) S A . o el Fiduciano de ottas Sencs Semor que el Emisor designe cuando o estime
convenicnte

“Fiduciano de la Senc A” significa THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA) S A | socicdad
organizada ¥ existente de confornidad con las leves de Canada, hatnlitada para hacer negocios en la
Repibhica de Panama. tal coma ¢onsta a ficha S E ciento veinticuatro (S F.124), rollo mil seiscicntos
veintiocho (1628), imagen ciento cincuenta v siete (157), de la Seccion de Micropeliculas (Mercantil ) del
Registro Piblico de Panami

“Ley de Valores™ sigmifica ¢l Texto Unico del Decreto Ley No 1 de 8 de julio de 1999

“Mayoria de Tepedores™; significa Tenedores Registrados que representen al menos ¢l 51% del valor
nomsnal d¢ los Bonos emitidos v en circulacion de la respectiva Sene.

“Mavoria de Tenedores de una Sene” significa los Tenedores Registrados que representen el cincuenta

y un por ciento {5195) del total de los Bonos de una Send s} en particular emindas y en circulacion de fa
FEmision

“Obligaciones Garantizadas” tendra ¢l significado que se le atnbuve ¢n la seccion Propésite del
Fideicomiso de 1a Senc A, hteral G, numeral 1.1, de exte Prospecto Informativo

“Obligaciones de Hacer”™ tiene ¢l wgnificado atnbuido en la Seccion 11, Lateral AL Numeral 32, hieral a

b.

“Parncipante”- significa la (s) persona (s) que mantiene (n) cuenta (s) con Launclear

“Pago de Captal” significa un solo page a capital en la Fecha de Vencimiento de los Bonos o
amortizaciones 1guales 2 capital va sea mensuales, tnmestrales o anuales, en ¢uyo caso ¢l cronograma de
amortizacion de capital de cada una de las Senes a ser emitdas serd comumicado mediante suplemento al
Prospecta Informativo a mas tardar tres (3) Dhas Habiles antes de 1a Fecha de Oferta Respectiva de la(s)
Sene(s) Respectiva(s)

Pago de Jntereses” significa el pago de intereses a scr realzado por el Enusor para cada Scne que podra
ser mensual, tnmestral ¢ anuwal, lo cual se detemunard mediante un suplemento al Prospecto Informative con
no menos de tres (3) Dias Habnles antes de [a Fecha de Oterta Respectiva. El pago de intereses se hard el
aitmo dia de cada Periodo de Interés, v en caso de no ser éste un Dia Habal, entonces el pago se hara el prmer
I%a Hibl sigwiente

“Perjodo de Cura™ uene el significado atnbuide en la Seccion {1 Literal A, Numeral 35

"Penodo de uterés” sigmfica ¢l periodo que comienza en la Fecha de Frmuision de cada Bono y termuna

¢n ¢l Fecha de Pago de Interés inmediatamente sigusente. v cada penodo sucesive que conuenza en un

Fecha de Pago de Interés v termina ¢ ¢l Yecha de Pago de Interés. inmediatamente siguiente
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“Periodo de (iracia”. nene ¢l significado atnbuido a dicho término en la Seccion 11, Literal A, numeral
13

“Persona”™ significa cualquier persona natural o jundica, incluyendo asociaciones v fideicomisos
“Precio Imeial de fa Oferta™ tene el significado anbuwdo en 1a Seccidn 11, Literal A. Numeral 16
“Progmma Rotativo™. significa el programa rotativo de los Bonos cuyo plazo de vigencia no podra
exceder de diez (10) afios

“Prospecto Informative”™: significa el prospecio informabvo preparado por ¢l Emisor en relacion con la

emision de los Bonos registrado en la SMV, segin sea adicionado. modificado v enmendado de tiempo
en tempo

“Registro de Tenedores™ significa el registro de los Bonos Hevado por ¢l Agente de Pago en sus oficinas
pnncipales.

4 "

“Scrie” o "Senes” nenc el significado atnburde a dicho término en la Seccon 11, Literal AL numeral 7

A v sus sub Senes” significa una de las Senes Senor de la Enusion denominada la
Sene Ay sus sub Senes

“Senes Senjor”. sipnifica 1a Sene A v sus sub Senes y fas otras Series Semor adicionales. que podré ser
emitidas de manera rotaiva, cuyos lérminos v condiciones scran determinados segin las necesdades del
Emisor y la demanda del mercado en la Fecha de Oferta Respectiva de cada Sene, v los mismos seran
comunicados a la Supenntendencia del Mercado de Valores v a la Bolsa de Valores de Panama mediante
un suplemento al Prospecto Informativo

“Senes Subordinadas”. sgnifica las Senes Subordinadas que seran emitidas de mancra rotativa. cuvos
terminos v condiciones respecto de la subordinacion, seran determinados segun ias necesidades del
Emisor v la demanda del mercado en la Fecha de (ferta Respectiva de cada uno de dichos Bonos
Subordinados

“SMV" sigmifica la Supenntendencia del Mercado de Valores de 1a Republica de Panama o sucesor legal

"Tasa de Interés”™ uene el sgniticado atnbuido a dicho término en la Seccion 11, Literal A, numera 12
“Tenedor [ndirecto” sgmifica el inversiomsta. ¢n relacion con aquelios Bonos inmovilizados comprados

a su favor a través de una casa de valores o un intermediano, v que como tal, adquicre derechos bursanles

sobre los Bonos de conformidad con o dispuesto en ¢ Texto Unico del Decreto Lev 1 de 1999,

“Tepedor ¢ Tencdores™ sgmifica todo Tenedor de los Bonos ya sea Tenedor Registrado o Tenedor
Indirecio
. "Tenedor Registrado™ significa Central Latinoamencana de Valores § A (Latinclear)
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Tabla 2
THE BANK OF NOVA SCOTIA (PANAMA), S.A. (FIDUCIARID)
Jun-19 LTH Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15

Activos (USS Miles) N/D 1,670 11,684 11,690 12,433
Utiidad Neta {USS Miles} N/D -25 28 -482 -1,628
ROAA N/D -0.11% 012% -2 00% -13.09%
ROAE N/D 0% G12% -2.05% -13.56%

fuente Scotizbank / Elaboracsdn Moody's Local PA

Tabla 3

Resguardos de las Series Garantizadas®

Jun-19 Dic-18 Dic-17 Dic-16 Dic-15

Relacién Deuda a Valor de 1as garantias hipotecadas < 70%** 23.46% 24.23% 29.59% 40.19% 61.85%
Cobertura del Servicio de Deyda > 1.30x**° 117x 2 35x 180x 1.58x 118x

* 1a Sene A de Bonos Carantizados mantendran 1os mesmos resguardos que mantient ¢l préstamo a mediano plazo vigente (on Scotisbank. | 05 indicadores se meden emest almente
** Saldo de Bonos Garantizados / Yalor de mercodo de Las garantuan hipotecadas

*7* Gananda Operahiva Neta/Servicro de Deuda La Ganancia Operat va Neta siciuyt gastos recurmentes y no rcurrentes.

Fuente Paque Industreal Sur / fiaboracin Moody's [ocel PA

Generalidades

Descripcion de la Estructura

A la fecha del presente informe, Farque Sur se encuentra en proceso de registrar un Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta
USS100 O mullones. los cuales podran ser emitidos en multiples Series que podran ser Semior o Subordinadas, con plazos de hasta 10
anos Resulta positivo dentro de 1a estructura la existencia de un Fideicomiso de Garantia adrministrado por The Bank of Nova Scotia
{Panama), S A que custodia todos los bienes hipotecados para beneficio de los tenedores de los Bonos en caso de que exista algon tipo
de incurmnplirmiento por parte del Emisor En el caso de tos Bonos Subordinados No Acumulativos que registra el Ermisor, los mismos no
cuentan con garantias especificas y estan subordinados al resto de pasivos de Farque Sur. Para mayor detalle sabre la estructura, consultar
Anexo i

Entidades Participantes

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

Parque Sur -subsidiana &l 100% de Prima Sociedad de Inversién Inmobilaria, S A - 25 una sociedad andnima constituica el 29 de diciembre de
2005 con el propésito de desarrollar un proyecto de construccidn de galeras de almacenaje para alquiler, el cual se ercuentra ubicado en el
corregimiento de Tocumen. cerca del Aeropuerto ‘nternacional de Tocumen Mediante Resoluc.6n N° 201-5870 de fecha 23 de noviembre de
2016, a Direcain General de Ingresos ordend la inscripadn de Parque Sur en el registro de soctedades nmobilianas de la DI como subsidiana
de Prima Sociedad de Inversion Inmobibiana

El complejo. que imicid operaciones en noviembre de 2010 se encuentra conformado por 15 edificios. de los cuales algunos son bodegas
estandanizadas y otras son bodegas built-to-suit personalizadas para que las entidades puedan acoplar sus instalaciones al diseno que les parezca
mas funcional En el 2018 se incorpord en el complejo Lna estructura que alberga locales comerciales A la fecha del preserte informe, Parque
Sur cuenta 48 arrendatanos, entre los que destacan companias mult nacionales como DHL, Nestlé, Yobel, Ksimberty Clark Crowley, Logitech,
Bimbo, Stka, entre otras, asi ccmo compafiias de prestigio local, tates como Dicarina, Supermercados Xtra, Importadora Maduro, Incustnas
Panarma Boston, Elmec, Crupo Silaba. entre otras £, promedio de ocupacién, a 30 de junio de 2019, es de 97 24% Al medir la concentracién al
mismo corte, se tienen que dos de ios clientes de Parque Sur concentran &l 25% de sus ingresos

Parque Sur mantiene un compromiso ge arrendamiento opearativo con la Univers.dad de Panama, el mismo que se encuentra respaldado
mediante contrato N° 2006-72 y sus adendas adjudizado a ‘ravés de una lictacion Pabhica er el 2007 Dicho contrato concede en
arrendar ento a favor de Parque Sur una sene de terrenos de aprox madamente 43 hectareas en total, de las cuales 32 hectdreas son utilizadas
segun centiatos y adendas El plazo de la concesion es de 20 anos contados a partir de la fecha de refrendo del contrato, por lo cual 1a concesion
vence el 18 de abrl de 203" fecha en 3 cual Parque Sur tiene 1a opaidn Lnilateral ce renovar el penodo de arrendamiento por 20 anos mas, es
dearr, hasta el 2051 Al terminar e. Contrato o su prormopa. Parque Sur deberd regresar a la Universidad de Panama el terreno arrendado,
incluyendo las mejoras realizadas sobre el mismo, y tencra derecho a que 1a Un versidad de Panama le reembolse hasta el 70% sobre una suma
hasta de USS10 millones (USS? O mullones) scbre la suma que el arrerdatano invierta en la corstruccidn de infraestructuras sobre e rea
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arrendada por medio de la reduccion del canon de arrendamiento mensual hasta por 50% El canon actual mensual de arrendamiento pagado a
la Universidad de Panama es de US$17,609 54 El canon mensuat se incrementa cada tres afos, hasta un maximo de 2%

El parque logistico es administiado y operado por Hines Property Management, 3 cuai es una compania de ongen estacoumidense que se
esperializa en administrar iInmuebles a nivel muadial El contiato de prestacion de servicios tiene una duracidn de cnco ahos que se enueva
automaticamente a parur de marzo de 2011 salvo que las partes establezcan lo contrano Dicho adrmunistrador se encarga, entra otras tareas,
de la impreza, segunidad, adrmimistracidn y mantenimiento de las instalaciones

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

La estructura de las emisiones de Senes Bajo el Programa de Bonos Corporativos Garantizados involucra a The Bank of Nova Scolia
(Panama), S A como Frduciario. Como tal, dicho banco se encarga de gestionar los bienes cedidos por el Emusor, ademas de ejercer el
detndo monitoreo acerca del valor de estos a fin de vatidar el cumplimiento de las clausulas pertinentes

Desarrollos Recientes

Los Estados Financieros Interinos de Parque Sur, al 30 de junio de 2019, sefalan tres litigios de los cuales, a La fecha del presente informe,
dos se encuentran archivados o cerrados El primero estuvo relacionado con un proceso de investigacion patrimenial por el contrato de
arrendamiento entre la Universidad de Panama y Parque Sur De acuerdo con o sehalado por los abogados de Parque Sur, Morgan &
Morgan, el mismo se cerré y archivo luego de que, el 11 de jubio de 2019, se negara el recurso de reconsideracion presentado por el fiscal
de cuentas contra Auto N° 65-2019 del 11 de marzo de 2019 El segundo ltigio se encuentra archivado y estuvo relacionado a una
demanda contencioso-admnistrativa de nulidad sobre el Contrato de Arrendamiento N° 2006-72 celebrado entre la Unwversidad de
Panama y Parque Sur De acuverdo con lo indicado en las notas de los Estados Financieros de Parque Sur at 30 de junio de 2019, mediante
Resolucién de fecha 21 de junio de 2018 emitida por la Sala Tercera de la Corte, se revoco la resolucion judicial que admitia la demanda
y. en su defecto, se declaro [a no admision de esta con el consecuente archivo del proceso contencioso de nulidad Finalmente, el tercer
htigio hace mencién a sumatonas en averiguacion por la supuesta comision de delito contra la administracion publica, en perjuicio de la
Unversidad de Panama Sobre este caso, de acuerdo con lo sedalado por Morgan & Margan, mediante Auto N° 7 del 2 de septiembre
de 2019, el juez declaré Sobreseimiento Provisional y, a la fecha de este andlisis, se encuentra en el Segundo Tribunal Superior para
resolver la apelacion presentada por los abogados de Parque Sur contra el Auto de Sobreseimiento Provisional, toda ver que se busca
que se decrete el Sobreseimiento Definitivo.

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

Activos y Liquidez

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

Al cierre fiscat 31 de dwiembre de 2018, los activos de Parque Sur disminuyeron en 113% con respecto al ¢017 debido a menores saldos
en propredades de inversidn y ld reducc:on en los saldos mantenidos en fondos en fideicomiso La reduccién en el rubro de propledades
de inversion -que representa el 97 11% de los activos (ver grafico 1) se sustenta en el efecto neto de s disminucidn de USS 18 millones
en el valor de las propiedades, y la incorporacidn de locaies comerciales por USS0 4 midiones. La disminucion en el valor de las
propedades obedece a un ajuste por depreciacion realizado por la compania encargada del avaluo Inversiones Panama Florida  Cabe
senalar que 1as propiedades de inversion incorporan 24 propiedades, de las cuales 23 estan cedwdas en garantia al Fideicomiso de Garantia
que ampara las tmistones de Bonos Corporativos Garantizados La disminucién en fondos en fidercomiso obedece al pago de dmdendos,
los cuales, a party de este anto, se estan realizando de rmanera mensual Dada la naturaleza de la empresa, registrada como subsidiania de
una sociedad de inversign inmobiliana ante la DG, debe repartir en dividendos el 90% de las utibdades Al semestre terminado en junio
de 2019, los activos disminuyeron en 0 86% respecto al mismo periodo de 2018, nuevamente por la reduccion (-0 64%) en el valor de
las propiedades de inversién

Segun se muestra en el Grafico 2, Parque Sur reponta un bajo indice de Liquidez que se refleja en un déficit capital de trabajo producto de
la naturateza de las empresas de sociedades de inversion inmcbiltana, dado que la gran mayoria de los activos son a largo plazo,
compuestos por propriedades de inversion
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Generacién y Capacidad de Pago

ADECUADA COBERTURA DEL SERVICIO DE DEUDA CONEL EBITDA Y EL FLUJO DE CAJA OPERATIVO

Al 30 de junio de 2019, el margen EBITDA se ajusta ligeramente como resultado de un aumento en los gastos administrativos y una
disminucidn en los otros ingresos El Hujo de Caja Operativo (FCO), aligual que el EBITDA, muestra tendencia creciente Segun se observa
en el Grafico 8, tanto el EBITDA como el FCO cubren adecuadamente los gastos financieros y el Sevicio de Deuda del Emisor

Graheo 7 Grafwg B
Evolucidn del EBITDA (USS/ MM) y Margen EBITDA (%) Evolucion de los Indicadores de Cobertura
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Anexo |
Historia de Calificacion

Parque Industrial Corporativo Sur, S.A.

P
Calificacidn Anterior Calificacidn Actual

Instrumento {can informaciin Definicidn de Categoria Actual
sl 30 0G 19)
Programa Rotativo de Bonos Refleja muy alta capacidad de pagar el capital
(hasta por LUSS100 0 millones) e intereses en los términos y condiciones
ﬁ‘_ﬁ;:) pactados. Las diferencias entre esta
Bonos Corporativos cahficacion y la inmediata supenor son
mintmas

{Sene A Semor)

Anexo I

Detalle de los Instrumentos Calificados

Programa Rotativo de Bonos Corporativos hasta por US$100.0 millones

Serie A

Monto Maximo de la Sene US$36 96 millones

Monto en Circulacién al 30 de jumo de 2019

Plazo 5 ahos

Tasa de Interés L1M + 3 15% mimimo 4 0%

Fecha de Colocacidn Por emitr

Periodo de Gracia Ninguno

Pago de Capital Mensual por US5225.419.77 y un ultimo pago por el saldo insoluto a la fecha de vencimiento
Redencion anticipada En cualquier momento, total ¢ parcialmente

Refinanciamiento de oblgaciones del Enmisor, financiamiento de necesidades de capital de trabajo o
inversicnes en valores

Carantia Fideicom:so de Garantia

i) Primera hipoteca y antwress sobre las fincas 30174981, 30174982, 30151989, 30239619,
414351,414352, 414353, 4143154, 414355, 414356, 414357, 30199834, 30199835, 30199836,
30239616, 30239617, 30239018, 468790, 468840, 468842, 4168843, 468844, 30132792, i)
fondos depasitados en las cuentas fiduciarias, in) fondos producto de pagos pactados en contratos de
sub arrendameento cedidos al Fiduciario de la Serie A, iv] derechos que surjan de las polizas de seguro
con las cuales se aseguran 1os bienes mmuebles hipotecados

Rela¢dn deuda a Yalor {LTV) de las garantias hipotecadas maxima de 70%

Uso de los fondos

Brenes Cedidos en Garantia

R
esguandos Cobertura de servicio de deuda (Ganancia Operativa Neta/Servicio de Deuda) minima de 1 30x
Fiduciano The Bank of Nova Scotia (Panama), S A
Anexo |l
Detalle de la Estructura

Riesgos de la Estructura

RIESGO DE EXISTENCIA DE FIDEICOMISO OMNIBUS
Existe el riesgo de que un mismo fideicomiso constituido o por constituirse por parte del frmisor, garantice adicionalmente otras
obligaciones del Ermisor distintas 3 la Emision
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RIESGO DE RENOVACION DE CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO
No existe garantia de que los contratos de subarrendamiento celebrados por el Em sor en calidad de subarrendador seran renovados en su
fecha de exprracidn, mique los términos y condiciones de [a renovacion serdn similares a los actuates

RIESGO DE DISMINUCION GENERAL DE PRECIOS DE ALQUILER DE LAS PROPIEDADES
Una d sminucidn importante de Los precios de alquiler de las propiedades puede afectar adversamente la capacicad de pago de la Emisidn

RIESGO DE LIBERACION, SEGREGACION Y SUSTITUCION DE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS

La liberacidr de uro 0 mas de los Bienes Fide comitidos podria dssminuir la relacion ce servicio de deuda y ce deuda al valor de las garantias
requenida, sin embargo, de ser asi el Fideicomitente deberd entregar a el Fiduciano, bienes consistentes en dinero en efectivo, otra garantia
1gual o de la misma clase. para reemplazar aquellas cuya hiberacior esta siendo solicitada. Previo a ltberazion de los bienes, el Fiducianio debe
validar que el Fidexcomitente se encuentra at dia en los pagos de cap:tal e intereses de los Bonos Garantizados Sene A o de los contratos de
préstamos y que este en cumplimiento de las Condiciones Financieras.

AUSENCIA DE FONDO DE AMORTIZACION
El pago de los intereses y capital no esta garantizado por un fonco de amortizacidn Existe e. nesgo de que el Emisor no cuerte con la iquide:z
necesaria para cumplir con el servicio de deuda o con la posibilidad de obtener un f nanciamiento para el repago del caprtal

RIESGO DE GARANTIAS DE LA EMISION

El Emisor podrad emity series Senior con o sin garantia  Los b enes otergados en garantia podrian sufrir una disminucion en su valer de
mercado, por lo cual el valor de venta en caso de ejecucidn de las garantias podria ser inferior al monto de las obligaciones de pago
relacicnadas a 1a Emusibn

RIESGO DE REPAGO DEL CAPITAL

La fuente prncipal para el pago del cap-tal de los Bonos provendra de los canones de arrendamiento de los arrendatanos Si el flujo de
arrendamientos se viese interrumpide, disminuido o afectado en alguna forma, existe nesgo de incumplir con los pagos de intereses y capital
de los Bonos Corporativos  La Sene A tiene estructura de cuota balicon al vencimiento. por ende, existe el riesgo de que et Emiser no cuente
con la hquidez necesana para cumphir con el pago de la cuota balloon o con la posibilidad de obtener un financiamiento para el repago de
dicha cuota.

RIESGO GENERAL DEL EMISOR

La fuente de ingresos del Emisor proviene del subarrendamierto y administracion de propiedades inmobiianias $i et flujo de ingresos se ve
interrumpido, existe el nesgo de no contar con lineas de créd to operativas para obtener la liquidez necesara para afrontar los gastos
generales, admnistrativos, operativos y los gastos del servicio de deuda de las Ser esde Bonos Corporativos Garantizados  El Emisor tarrbién
se encuentra expuesto al riesgo de crédito niesgo que pudiese incrementar en periodos de desaceleracion econdmica.

RIESGO DE DESASTRE NATURAL
La ocurrencia de un desastre natural. particuldarmente uno que cause danos que excedan la ccbertura de las polizas de seguro, podria tene-
un efecto adverso significativo en el negocic del Ermisor, su condicidn financiera y sus resultados operativos

RIESGO DE LA INDUSTRIA

£l Fmisor cepende directamente de la demanda existente para el arrendamiento de depds.tos, ceatros de distribucion, locales comerc ales y
oficinas  Existen otros proyectos que ccmpiten con el Erusor La disponibilidad de éstos y otros desarrollos inmobiliarios de galeras o locales
comerciales en el futuro podrian causar que la ocupac:on de los bienes inmuebles se reduzca en 1a medida en que al momento de renovar los
contrates ce subarrendamiento los subarrendatarios opter por trasladarse a otra ubicacidn  De igual forma, una mayor competencia en el
mercado podria resu.tar en la renovacidn de contratos a térrinos menos favorab.es para el Em sor

otros proyectos actuales y futuros de galeras

Garantias de las Emisiones de Bonos Corporativos

El Fideicomiso de Garantia que funge como garantia para las Serie A Senior ce Banos Corporativos a ser emit.das por Fargue Sur poseen las
siguientes garantizs y brenes. que a su vez han sido cedidos por el Fideicomitente Garante 1} Primera hipoteca y anticresis sobre 1as fincas
30174981, 30174987, 30151989, 30239619, 414351.414357, 414353, 414354, 414355, 414356, 414357 30199834 30199835, 30199836,
30239616, 302396°7, 30239618, 468790, 468840, 468842, 468843, 468844, 30132792 de propiedad del Emrsor. 1) fondos depositados
en las cuentas f ducianias, m) fondos producto de pagos pactados en contratos de sub-arrendarmiento cedidos al Fiduciario de 1a Sere A, w)
derechos que surjan de las potizas de seguro con las cuales se aseguran los bieres inmuetbies hipotecados Mecanisme de As.gnacion de Flujos

La estrectura de ermusion constituyd 1as siguiertes cuentas para atender el page de las ob..gaciones senaladas Cuenta Ce Concentracion, y

Cuenta Fidac ania de \ndemnizacion, esta ultima que se usard Unicamente para depositar fondos recibidos de las asegu-adoras de las polizas
de seguro de los brenes hipotecadas. Los fondos que ingresen a esta cuenta serdn utilizados para 1) resnvertir en |z reconstruccidn de los
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Declaracion de Importancia

La calificacion de riesgo del valor constituye Unicamente una opinion profesional sobre ta calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor La calificacion otorgada ¢ emitida no constituye una recomendacion para
comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento Asimismo, 13 presente Calificacion de
riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la calificadora El presente informe se encuentra publicado en
la paginaweb de la empresa (7 ;s o i ¢35 0l o) donde se pueden consultar adicionalmente documentos como el codigo de
conducta, la metodologia de calificacion respectiva y las clasificaciones vigentes. La informacion utilizada en este informe comprende los
Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2015, 2016, 2017 y 2018, asi como Estados Financieros No Auditados al 30 de junio
de 2018 y 2019 de Parque Industrial Corporativo Sur, 5 A Moody's Local PA comunica al mercado que la informacion ha sido obtenida
principalmente de la [ntidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actwidades de auditoria
sobre la misma Moody's Local PA no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en
ella Las actualizaciones del informe de calificacion se realizan segun la regulacién vigente,

El presente Informe de Calificacion es de uso privado y no podrd ser revelado a terceros por parte del Emisor sin el consentimiento y
sina autorizacién de Moody's Local. A pesar de lo indicado, si ef Lmisor revela (3 calificacion asignada dara lugar al incumplimiento
del Contrato y Moody's tocal automaticamente no tendrd ninguna responsabilidad que pueda surgir como consecuencia del
conocimiento publico de {a calificacion que pueda realizar el Emisor y deberd indemnizar a Moody s Local por cualquier dafio que
pueda sufrir como consecuencia de ello. Es importante senalar que Moody's Local PA no ha tenido acceso al Prospecto Final def
Programa Rotativo de Bonos Corporativos hasta US $100 mitlones ni al Suplemento final de la Serie A calificada, producto de lo cual
cualquier cambio en la documentacion preliminar evaluada podria conflevar a una modificacion enla calificacion de riesgo asignada.
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