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Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018
de 19 de diciembre de 2018

Anexo No.l

Formulario IN-A
Informe de Actualizacién Anual

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

Instrucciones generales a los Formularios IN-A:

A. Aplicabilidad:
Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante
la SMV, de conformidad con lo que dispone el Acuerdo No.18-2000, modificado por el
Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 (con independencia de si el registro es
por oferta piblica o los otros registros obligatorios). Los Informes de Actualizacién seran
exigibles a partir del 1 de enero de afio 2001. En tal virtud, los emisores con cierres
fiscales a diciembre, deberan presentar sus Informe Anual conforme las reglas que se
prescuben en el referido Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de
emisores con cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y otros), que se deban
recibir desde el 1 de enero de 2001 en adelante, tendran que presentarse segin dispone el
Acuerdo No.18-2000, modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018.

B. Responsabilidad por la informacion:

Los informes que se presenten a la SMV no podrén contener informaci6n ni declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni podran omitir informacién sobre hechos de
importancia que deben ser divulgados en virtud del Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8
de julio de 1999 y sus reglamentos o que deban ser divulgados para que las declaraciones
hechas en dichas solicitudes e informes no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las
circunstancias en las que fueron hechas (Articulo 118: Estandar de divulgacion de
informaci6n. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999).



Queda prohibido a toda persona hacer, o hacer que se hagan, ent una solicitud de registro
o en cualquier otro documento presentado a la SMV en virtud del Texto Unico del
Decreto Ley | de 8 de julio de 1999 y sus reglamentos, declaraciones que dicha persona
sepa, o tenga mofivos razonables para creer, que en el momento en que fueron hechas, y
a la luz de las circunstancias en que fueron hechas, eran falsas o engaiiosas en algiin
aspecto de importancia {Articulo 251: Regisiros, informes y demds documentos
presentados a la SMV. Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999).

La persona que viole cualquier disposicién contenida en el Texto Unico del Decreio Ley
1 de 8 de julio de 1999 o sus reglamentos, sera responsable civilmente por los dafios y
los perjuicios que dicha violacion ocasione. (Articulo 256: Responsabilidad Civil. Texto
Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999). La SMV podré imponer multas
administrativas o cualquier persona que viole el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999 o sus reglamentos, de hasta Un Millén de Balboas (B/1,000,000.00) a
cualquier persona que viole el Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 o sus
reglamentos, por la realizacion de cualesquiera de las actividades prohibidas establecidas
en el Titulo XI del Texto Unico del Decreto Ley | de 8 de julio de 1999, o hasta de
Trescientos Mil Balboas (B/.300,000.00) por violaciones a las demas disposiciones del
Texto Unico del Decreto Ley 1 de 8§ de julio de 1999.

. Preparacion de los Informes de Actualizacion:

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es unicamente una guia del
orden en que debe presentarse la informacidn. El formulario podrd ser igualmente
descargado desde la pagina web de la SMV (www.supervalores.gob.pa) , bajo el boton
de “Formularios™, seccion Direccitn de Emisores
http://www.supervalores.gob.pa/component/content/article/308-formularios/141-
direccion-nacional-de-registro-de-valores

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

Fl Informe de Actualizacion debera remitirse en formato *PDF a través del Sistema
Electronico para la Remision de Informacién (SERI) en un solo documento.

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

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




Afio Terminado al 31 de diciembre 2021

Nombre del Emisor INDESA Holdings Corp

Valores que ha registrado: Acciones Comunes Clase A {Resolucion CNV No.38-11 de
10 de febrero de 2011)

Nitmero de Teléfono del Emisor: 300-5560

Numero de Fax del Emisor: 300-5562

Direccidén fisica del Emisor: Calle Aquilino de la Guardia. Ave. 5B Sur, Marbella;
Apartado 0823-01731

Persona de contacto del Emisor: Marissa Alvarez

Correo electronico del Emisox: malvarez(@indesa.com.pa

I Parte:

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000, modificado por
el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018 haga una descripcion detallada de las actividades
del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente le hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref.
Articulo 7 del Texto Unico del Acuerdo No.2-2010 de 16 de abril de 2010).

L INFORMACION DEL EMISOR
A, Historia y Desarrollo del emisor

Indesa Holdings Corp. (en adelante, “el Grupo”) es una sociedad anénima de capital privado,
organizada y en existencia de conformidad con las leyes de la Republica de Panamd, segiin consta en
la Escritura Pablica No. 11,658 de la Notaria Tercera del Circuito de Panamd, inscrita en la Ficha
591022 Documento 1240379 de la seccion Mercantil del Registro Publico el 12 de noviembre de
2007.

Las oficinas de la solicitante se encuentran en la calle Aquilino de la Guardia y avenida 5ta B Sur
(calle 47), Ciudad de Panama, Repiblica de Panama, Torre Banco General, piso 8. Teléfono (507)
300-5560, Fax (507) 300-5562; apariado postal 0823-01731, direccion de internet
www.indesa.com.pa, correo electrénico: malvarez{@indesa.com.pa.

Investigacion y Desarrollo, S.A. (INDESA) fue fundada en septiembre del aiio 1968 por Guillermo
0. Chapman, Ir. junto a otros economistas y empresarios. Posteriormente s¢ suman a la firma los
economistas José Galan Ponce (q.e.p.d.) y Marco Fernindez. Actualmente los diversos negocios del
grupo son gestionados por Indesa Managing Partners, sociedad civil conformada por Felipe Chapman
A., Luis A. Navarro L. y Frederick Obediente.

El Grupo es la sociedad tenedora de acciones de un grupo de empresas de asesorfa y servicios
financieros. Hasia julio de 2009, agrupd las operaciones de Indesa & Co., Inc., Indesa Capital, Inc.,
Indesa Capital International, Ltd., ¢ Indesa Finance, Inc. En cumplimiento de una estrategia
establecida de reorganizacién operativa del Grupo, €l 31 de julio de 2009 se inscribe la fusidn por
absorcién entre Indesa Finance, Inc. e Indesa Capital, Inc., en Ia cual Indesa Finance, Inc. queda como
la sociedad sobreviviente y a su vez adquiere todos los compromisos y beneficios financieros de
Indesa Capital, Inc.

Asimismo, mediante Escritura Piblica No. 6242 de 14 de julio de 2010, de Ia Notaria Tercera del

Circuito de Panama, se protocolizé el acta de Asamblea de Accionistas por la cual se resolvid el
cambio de razén social de Indesa Finance, Inc. a Indesa Capital, Inc. Esto con el objeto de que la
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razon social y nombre comercial de la sociedad fuesen mas consonos con su giro de negocio. El
referido cambio de razén social quedd debidamente inscrito en ¢l Registro Piblico desde el 23 de
julio de 2010. El 30 de septiembre de 2013, por motivos de mayor eficiencia operativa se inscribe la
fusion de Indesa Capital, Inc. e Indesa & Co., Inc y queda como sociedad sobreviviente Indesa
Capital, Inc.

Hoy dia, Indesa Holdings Corp., es poseedora de Ia totalidad de las acciones emitidas y en circulacion
de Indesa Capital, Inc., Indesa Capital International, Ltd., y Galdiano Properties, Inc.

Por su parte, Indesa Capital, Inc. (antes Indesa Finance, Inc.) es una sociedad andnima constituida en
la Reptiblica de Panama, mediante Escritura Ptiblica No. 6208 del 13 de junio de 1981, debidamente
inscrita en la Seccién de Micropeliculas (Mercantil) a 1a Ficha 75100, Rollo 6540, Imagen 9 del
Registro Pablico de Panama desde el 23 de julio de 1981.

Esta compaitia fue fundada como Inversiones Vadel, S.A. e inicié operaciones en 1981 bajo ¢l nombre
comercial de Financiera Balboa. Asimismo, en noviembre de 2006, fue adquirida por un grupo de
inversionistas bajo Latin American Financial Holdings (LAFT), quicnes decidieron cambiar el nombre
a Grupo Financicro Balboa, S.A. Posteriormente, en diciembre de 2007 Grupo Financicro Balboa,
S.A. es adquirido por Indesa Holdings Corp. (en adelante, “cl Grupo”), y se cambia el nombre a
Indesa Finance, Inc. Denominacién que mantiene hasta julio de 2010, cuando se cambia el nombre a
Indesa Capital, Inc. obedeciendo a estrategias previamente establecidas de concentrar su giro de
negocios en la realizacién de inversiones de capital privado (en inglés, “Private Equity”) y
financiamientos subordinados (en inglés, “Mezzanine Financing”). El 30 de septiembre de 2013 se
fusiona con Indesa & Co., Inc. y adquiere todos sus compromisos y beneficios financieros. En
consecuencia, Indesa Capital, Inc., se dedica a la asesoria econdmica y financiera, asi como a la
investigacion y analisis de diferentes sectores de la economia tanto nacional como regional y a la
inversion de su capital.

Indesa Capital, Inc. en febrero de 2010 emiti6é un programa de bonos corporativos (en adelante “el
Emisor”) cuyo vencimiento y redencién se dio en enero de 2013. Como se indicd anteriormente,
Indesa Capital, Inc., se dedica a la asesoria econémica y financiera, asi como a la investigacion y
analisis de diferentes sectores de la economia tanto nacional como regional y a la inversion de su
capital.

Indesa Capital International, Ltd., estd incorporada de acuerdo con las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas y se dedica al negocio de asesorfas econdmicas y financieras de clientes en el extranjero.

Galdiano Properties, Inc. estd incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiiblica de Panama y se
dedica a la administracién de bienes inmuebles y bienes reposeidos.

A finales del 2015, la Junta Directiva y Asamblea de Accionistas aprobaron la restructuracion del
Grupo para enfocarse en la Asesoria Financiera, Econémica y en la Administracién de Activos. Dicha
restructuracién conllevé el pago de un dividendo extraordinario y una devolucion parcial del capital.
El pago de dividendo y la devolucién parcial de capital no alter6 la composicion o participacion
accionaria de INDESA Holdings Corp., por tanto, los accionistas mantienen intacto el nimero de
acciones y su correspondiente participacién en el patrimonio de la empresa.

En diciembre de 2015 se present6 ante el Miniskerio de Comercio e Industrias (MICI), toda la
documentacion requerida para la cancelacion de Ja Licencia de Financiera de Indesa Capital, Inc. y
mediante Resolucién No.141 del 19 de abril de 2016 fue aprobada dicha cancelacion. Indesa Capital
Inc, fue autorizada para la administracion y cobro de la cartera.
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Al 31 de diciembre de 2021, el estado de capitalizacién y endeudamiento consolidado del Grupo era:

Indesa Holdings Corp al 31de al31de
Pasivos y Patrimonio de los Accionistas diciembre diciembre
2021 2020
Pasivos
Cuentas por pagar 13,674 21,424
Adelanto de clientes 126,255 97,231
Otros pasivos 106,376 127,177
Total de Pasivos 246,305 245,832

Patrimonio de los Accionistas

Acciones comunes 4,228,486 4,228,486
Reserva de capital 117,102 117,102
Aportes de capital 344,696 344,696
Reserva de valoracién de inversiones (3,130,172) (2,436,142)
Utilidades no distribuidas 116,758 167,192
Total de Patrimonio de los accionistas 1,676,870 2,421,334
TOTAL DE PASIVOS Y PATRIMONIO 1,923,175 2,667,166

*Fuente: Estados Financieros Auditados de Indesa Hotdings Corp. y Subsidiarias (ver Anexo).

A la fecha, el Grupo no tiene deudas con entidades financieras. Tal y como se anoté previamente, El
Emisor redimio sus bonos corporativos en encro de 2013.

El Grupo mantiene registrados activos financieros principalmente, por el giro de su negocio
anteriormente indicade y la ubicacion geogrifica de dichas inversiones es principalmente la
Repiiblica de Panama4.

El Grupo se financia principalmente con aportes de sus accionistas. No fiene financiamientos de
fuentes externas por el momento.

Como parte de su modelo de negocio, El Grupo ha distribuido casi la totalidad de sus utilidades,
incluyendo el dividendo extraordinario de diciembre 2015. Estos dividendos, sujetos a la aprobacion
de la Junta Directiva, se han pagado iipicamente dos veces al aiio, en febrero y julio, hasta el aiio
2017. En julio se paga el dividendo correspondiente a la primera mitad del afio y en febrero se paga
en base a la segunda mitad del afio anterior, sujeto a los resultados del perfodo. Para ilustracion, en el
afio 2017 se pagé US$1.00 por accién en dividendos generados de utilidades retenidas y en el afio
2016 se pagé dividendos de US$0.28 por accion generados al cierre del afio fiscal pasado. Ambos
pagos de dividendo son netos de impuestos. Al cierre del afio fiscal 2019 y 2018, el Grupo no realizd
pagos de dividendos. En marzo 2020 se pagd US$0.50 por accién en dividendos generados de
utilidades retenidas hasta el afio 2019, El 23 de febrero de 2021 la Junta Directiva aprobé la
distribucién de dividendos sobre las utilidades acumuladas a los accionistas registrados en libros al 8



de marzo de 2021 a razén de $0.25 por accion neta de impuesios. Estos dividendos fueron distribuidos
a los accionistas el 17 de marzo de 2021.

Transacciones de compra y venta de acciones

En reunién ordinaria de accionistas del Grupo del 20 de mayo de 2010, se aprobd un programa de
recompra de acciones comunes de hasta tres millones de délares de EE.UU. (US$3.0MM) a un precio
de US$22.00 por accidn, menos ¢l monto de dividendo por accidn que se pagé antes de realizar la
recompra. La principal motivacion de esta decision fue el cambio de estrategia y politica de inversion
de la subsidiaria Indesa Capital, Inc. cuyas inversiones estén siendo dirigidas hacia transacciones de
capital privado (Private Equity), cuasi capital y deuda subordinada (Mezzanine Financing),
cambiando el perfil de riesgo, de liquidez y plazo de las inversiones, pudiendo esto tener incidencia
a futuro sobre la politica y frecuencia de pago de dividendos. Reconociendo que esto es un cambio
matetial, la Junia Directiva recomendé brindar la oportunidad a los accionistas que descaran vender
toda o parte de sus acciones, proveyendo la liquidez necesaria para el caso.

En respuesta a las solicitudes, se re-compraron veintinueve mil ciento cuarenta y cinco (29,145)
acciones. Posteriormente, el Grupo realizé una venta de cuatro mil seiscientas ochenta y una acciones
(4,681). Estas transacciones antes mencionadas dejaron como resultado un total de seiscientas
cuarenta y cinco mil setecientas cincuenta y seis (645,756) acciones emitidas y en circulacion al 31
de diciembre de 2010.

El 15 de febrero de 2011 se recompraron 9,383 acciones adicionales lo cual dejé como resultado un
total de 636,373 acciones emitidas y en circulacion al 31 de diciembre de 2013. En el primer trimesire
del 2014 se emitieron 2,000 nuevas acciones la cual dejé como resultado un total de 638,373 acciones
emitidas y en circulacién al 31 de diciembre de 2014.

El 18 de octubre de 2019 se recompraron 16,654 acciones lo cual dejé como resultado un total de
621,719 acciones emitidas y en circulacién al 31 de diciembre de 2020 y 2021.

B. Capital Accionario

Al 31 de diciembre de 2021, el capital comin autorizado de Indesa Holdings Corp. esta representando
por 2,000,000 acciones comunes sin valor nominal de las cuales hay emitidas y en circulacién 621,719

acciones, neto de 26,037 acciones en tesoreria.

A partir del 10 de febrero de 2010, las acciones de Indesa Holdings Corp. fueron autorizadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores para su registro piblico y para ser listadas y negociadas en la

Bolsa de Valores de Panama.



Cantldad de valores Capitalizacién de
Fecha Tpode Valory Clase|  Emitidos y en % |Preclode cleire| % Uistado Bursatil P %
Mercado
Clrcutaclén
‘ Bol
18 de febrera de 2011 | Acclenes Comunes 645,756 -] s2150 |BolsadeValoresde| 1 by 24 -
Panamd, S.A.
B
10de febrerode 2012 | Acciones Comunes 636,373 x| sarso  |2aw |PolsadeValoresdel y, hoasn | 26%
Panama, 5.A.
. Bolsa de Valores de
28 de febrero de 2013 | Acciones Comunes 636,373 0% $25.00 -9% 15,909,325 -9%
Panamad, 5.A.
: Bolsa de Valores de
28de febrerade 2014 | Acciones Comunes 636,373 0% $26.00 4% 16,545,698 A%
Panamd, $.A.
Bolsade Valores de
28 de febrero de 2015 | Acctones Comunes 638,373 0% $22.20 -15% 14,171,881 -14%
Panami, S.A.
Bolsa de Valores de
29de febreo de 2016 | Acclones Comunes 638,373 4 $16.50 -26% 10,533,155 -26%
Panamad, 5.A.
val
28 de febrera de 2017 | Acciones Comunes 638,373 o%| im0 | ox [Polsadevaloresdel Ly caatss | ox
Panamd, S.A.
Bolsa de Valores de
28 de Febrero de 2018 | Acclones Comunes 638,373 0% 514.50 -12% 9,256,409 -172%
Panamd, S.A.
. Bolsa de Valores de
28de Febrero de 2019 | Acciones Comunes 638,373 0% $9.00 -38% 5,745,357 -38%
Panamad, S.A.
Bolsa de Valores de
29de febreo de 2020 | Acclones Comunes 621,719 -3% $5.00 -44% 3,108,595 -46%
Panamad, 5.A.
28de febrera 2021 | Acclones Comunes 621,719 ow| s750  |son [Bolsdevaloresdel o803 | s0%
Panamd, 5.A.
folsa de Valores de
28de febrero 2022 Acciones Comunes 621,719 0% $7.50 0% 4,662,893 o
Panamd, 5.A.

C. Pacto Social y Estatutos del emisor
La sociedad se constituyé mediante Escritura Piblica No. 11658 de 8 de noviembre de 2007 de la
Notaria Tercera del Circuito Notarial de Panamé, quedando debidamente inscrita desde el 12 de
noviembre de 2007,

La tmica modificacién que se ha inscrito al pacto social desde esa fecha consiste en una modificacion
a la Junta Directiva, inscrita el 28 de junio de 2013.

La sociedad no ha adoptado estatuios a la fecha de este informe.

De conformidad con lo estipulado por el Pacto Social, un director podra tener cualquier cargo
remunerado con la sociedad y cualquier contrato, arreglo o contrato de un director o dignatario con
la sociedad seran validos, ya que fueren con el director o con cualquiera sociedad la cual estuviere
interesado como accionista, director o dignatario de otro modo y ninglin director estard en la
obligacién de rendir cuentas a la sociedad de cualquier ganancia que emanare de cuales quiera de
tales contratos, convenios o tratos, siempre que tal director hiciese conocer a los demads directores de
la sociedad su interés en tal confrato, arreglo o contrato ya sea antes o al tiempo en que tal contrato,
arreglo o trato se celebré o se determine y que dicho contrato arreglo o trato no genere conflictos de
interés y sea aprobado por la Junta Directiva.

Las acciones de la sociedad sélo se podran emitir de forma nominativa. Sélo las Acciones Comunes
Clase A, que son las (inicas emitidas a la fecha, tienen derecho a voto en las Asambleas de Accionistas.

Los tenedores de las acciones comunes Clase B y de las Acciones Preferidas si las hubiese, no tendran
derecho preferencial a suscribir o comprar las acciones que la sociedad emita, ya sea por razon de
aumento de capital o por cualquier otro motivo. Unicamente los tenedores de las Acciones Comunes
Clase A tendrén derecho preferencial a inscribir o comprar las acciones que la sociedad emita en

7



proporcién del nimero de acciones de dicha clase de que sean tenedores, mientras las acciones no
hayan sido inscritas en una bolsa de valores para ser negociadas.

Con relacién a las condiciones que gobiernan la forma en que las Asambleas Generales Anuales de
Accionistas y las Asambleas Extraordinarias son convocadas, incluyendo las condiciones de
admision, el Pacto Social del emisor prevé lo siguiente:

1. Las reuniones de la Junta de Accionistas se celebrarin por lo menos una vez cada afio,
en la fecha y lugar que disponga la Directiva.

2. El Secretario notificara a todos los accionistas el dia, hora y lugar de las reuniones a
celebrarse con por lo menos 10 dias de anticipacién y no més de 30 dias antes de la
fecha de la reunitn, mediante notificacion escrita, correo cettificado, correo elecironico
o por anuncio en periédico con 15 dias de antelacion a la fecha de la reunion.

3. En cada reunién se requerira la presencia de la mitad méas una de las acciones Comunes
Clase A emitidas y en circulacién de la sociedad para constituir quérum.

4. De no constituirse quérum en la primera convocatoria, la Junta Directiva debera
proceder a hacer una segunda convocatoria. De no darse el quérum en la segunda
convocatoria, la Junta Directiva procederd a hacer una tercera convocatoria,
constituyéndose el quorum, con los presentes.

5. En todas las reuniones de los Accionistas, cualquier accionista podra hacerse
representar por mandatario, que no tendra que ser accionista y que podra ser nombrado
por documento piiblico o privado.

Con relacién a la limitacién en los derechos para ser propietarios de valores, incluyendo las
limitaciones impuestas por ley extranjera o el pacto social a los derechos de accionistas no residentes
o extranjeros para ejercer derechos de voto, el emisor declara que en su Pacto Social no se imponen
limitaciones de dicha naturaleza, ni otras por razén de la nacionalidad o residencia de sus accionistas.

Con relacién a la existencia de clausulas en el pacto social o acuerdos de accionistas que limiten,
difieran, restrinjan o prevengan el cambio de control accionario del Grupo o sus subsidiarias, en caso
de fusion, adquisicién o reestructuracion corporativa, el Grupo declara que su Pacto Social no preve
ningiin procedimiento, mecanismo o limitacién aplicable a un evento de cam bio de control accionario
del Grupo o sus subsidiarias, fusion, adquisicién o reestructuracién corporativa.

Con relacién a la existencia de condiciones impuestas por el pacto social para modificaciones al
capital cuando dichas condiciones sean mas rigurosas que las requeridas por Ley, el Grupo declara
que de acuerdo con su Pacto Social una reforma al mismo, incluyendo el capital social, debe ser
autorizada por la Asamblea de Accionistas/Junta Directiva y dicha condicion no es mas rigurosa que
la requerida por la Ley aplicable.

D. Descripeion del Negocio
El Grupo es dueiio del 100% de empresas que brindan diversos setvicios financieros y de analisis e
investigacion econémica y financiera. A continuacién, se detallan los negocios de las empresas del
Giupo:

1, INDESA CAPITAL, INC.
Sociedad panamefia dedicada a proveer servicios de finanzas corporativas tales como asesoria
especializada en compra, venta, fusiones, desinversion y adquisiciones de empresas; valoraciones de
cmpresas y proyectos; consecucion de deuda y capital, incluyendo emisiones publicas y privadas de
valores; consulforia gerencial; y realizacién de inversiones propias y administradas en capital privado

8



(Private Equity), cuasi capital y deuda subordinada (Mezzanine Financing). Desde su fusion el 30 de
septiembre de 2013 con Indesa & Co., Inc, esta sociedad realiza investigaciones y andlisis econdmicos
enfocada a la analitica de mercados e inteligencia de negocios, incluyendo ¢l Foro Empresarial Indesa
que se realiza desde hace mas de 40 afios. El foro es por afiliacion y esté dirigido a mas de ciento
veinticinco miembros entre Empresarios, Presidentes, Gerentes y Ejecutivos clave que representan a
las principales empresas nacionales y multinacionales que operan en Panamd. En dicho foro se analiza
la situacién macroecondémica de Panama, sus perspectivas a futuro y de la region, ademds se realizan
analisis de industrias especificas y temas varios de actualidad. A partir del afio 2019 la empresa
desarrollé una herramienta analitica y de inteligencia de negocios denominada “MKTedge” orientada
a presentar de manera actualizada la informacién del mercado inmobiliario y financiamiento bancario
de Panamé para valores mayores a $120,000 y el servicio se ofrece bajo suscripeién a partir del dltimo
trimestre del afio 2019 a las entidades bancarias del pais. A partir del aiio 2020 la plataforma incluye
informacion de mercado inmobiliatio para valores por debajo de $120,000; en el afio 2021 se ha
incorporado un nuevo médulo de analitica inmobiliaria comercial y se estd en proceso de incorporar
otras funcionalidades con distintas bases de datos.

2. INDESA CAPITAL INTERNATIONAL, LTD.
Sociedad inscrita en BVI que tiene como objetivo brindar asesoria financiera y econdmica y servicios
de finanzas corporativas a clientes fuera del territorio panamefio. Este tipo de asesoria se han realizado
en paises de la region como: Colombia, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica,
Venezuela, Ecuador y Repiiblica Dominicana.

3. GALDIANO PROPERTIES, INC,
Sociedades incorporadas de acuerdo con las leyes de la Repiblica de Panamd y se dedica a la
administracion de bicnes inmuebles y bienes reposeidos.

Sintetizando, los servicios integrados del Grupo se concentran en las siguientes dreas:

Consultoria Finanzas Corporativas

Asesorla Estratégica

Foro Empresarial
P Financlera

Asesoramlento de Deuda

Estudtos de Industrla ~ .
Fstructuracian, refi y reest.

Analitlca & Bl
o tl. o Levantamlento de Fondos
financiera, inmobiliario & ,
; deuda, mezzanine, capital
comerciol

Planes £stratégicos y de
Negocios

Adquisiclén y Venta de
Empresas



DESCRIPCION DE ESTA INDUSTRIA Y PRINCIPALES MERCADOS EN LOS QUE
COMPITE:

Dada la naturaleza del Grupo, sus empresas compiten en diversos segmentos de la industria financiera
no bancaria, en las cuales en algunos casos son pioneras en productos y servicios.

En el caso particular de Indesa Capital, Inc., su producto Foro Empresarial Indesa el cual tiene més
de 40 aiios en el mercado ha tenido competencia que de tiempo en tiempo ofiece servicios similares.
En el 4rea de consultoria existen varios competidores como lo son las firmas auditoras y diversos
consultores independientes. En el 4rea de asesorfa en finanzas corporativas se puede observar asesores
nacionales e internacionales con caracteristicas similares a las de Indesa Capital, Inc. que compiten
en el mercado local y regional. En cuanto a la nueva herramienta analitica y de inteligencia de
negocios denominada “MKTedge”, la empresa utiliza herramientas tecnoldgicas de “business
intelligence” para agregar bases de daios y ofrecer informacion de valor para la toma de decisiones
relacionadas al mercado local.

Indesa HoldIngs Corp.
Reglstro de Ingresos

(SUSD) Al 31 de diclembre 2021 Al 31 de dicdlembre 2020 21/20
Asesorla Foros Asesorla Foros
Financiera Empresarlales Total Financiera Empresariales Total % Var.
Ingresos
Honorarios y comisiones por
asesoria financiera 960,734 426,292 1,387,026 976,455 452,250 1,428,705 -2.9%
Intereses 3,776 - 3,776 7,979 - 7,979 -52.7%
Dividendos 5,052 - 5,052 7,228 - 7,228 -30.1%
Otros ingresos 3,515 - 3,515 46,434 - 46,434 -92.4%
Total de Ingresos de operaclones 973,077 426,292 1,399,369 1,038,096 452,250 1,490,346 -6.1%

*Fuente: Estados Financieros Auditados de Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias (ver Anexo).

En el cuadro superior se podra observar los ingresos por segmento de negocios. El rubro de mayor
importancia en los ingresos proviene de honorarios y asesorias realizadas en el territorio panamefio
cuya naturaleza es transaccional por lo que el Grupo no mantiene ningéin cliente que represente
individualmente mas del 10% del total de sus ingresos de manera recurrente. Los ingresos estan
segmentados en cuatro diferentes rubros: el de ingresos por honorarios y comisiones de asesoria
financiera mientras que los ingresos por intereses en su gran mayoria provienen del manejo de
liquidez de Indesa Capital, Inc. la cual, producto de la devolucion de capital, se redujo materialmente.
Otros ingresos representan ingresos varios en concepto principalmente de recuperacion de cartera.
En diciembre de 2015 se presentd ante el Ministerio de Comercio ¢ Industrias, toda la documentacion
requerida para la cancelacién de la Licencia de Financicra de Indesa Capital, Inc. y mediante
Resolucién No, 141 del 19 de abril de 2016 fue aprobada dicha cancelacién. Indesa Capital Inc, fue
autorizada para la administracion y cobro de la cartera.

E! Grupo no depende de licencias industriales, comerciales o contratos financieros, ni el Grupo tiene
dependencia de ninglin contrato con clientes o suplidores.

Restricciones Monetarias: La Repiiblica de Panama, domicilio legal del Grupo, no restringe la libre
circulacién de capitales. El Grupo no tiene accionistas domiciliados fuera de la Republica de Panama
a la fecha de este informe y todos los aportes que ha tecibido en concepto de pago capital por sus
socios han sido locales.
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E, Estructura organizativa
El Grupo es una compafifa tenedora del 100% de las acciones de un grupo de empresas dedicadas a
proveer asesorfa y servicios financieros. A continuacién, se muestra un organigrama y se describen
las actividades de las subsidiarias de Indesa Holdings Corp.:

= a
) '
1
i Accionistas !
Indesa Holdings Corp. ! !
' :
b T
‘ i
' Junta H
! Directiva E
1
— L
' |
::cti:::a(i?tfr:;?l Indesa Galdiano
Ltd. (BVI) ’ Capital, Inc. Propertles,
) 0,
(100%) {100%) Inc. {100%)

1. Indesa Capital International, Ltd., esta incorporada de acuerdo con las leyes de las Islas Virgenes
BritAnicas y se dedica al negocio de brindar asesorfas economicas y financieras de clientes en el
extranjero. Este tipo de asesoria se han realizado en los paises de la regién: Guatemala, Honduras, El
Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Venezuela, Ecuador y Repiliblica Dominicana.

2. Indesa Capital, Inc. Sociedad panamefia dedicada a proveer servicios de finanzas corporativas tales
como asesoria especializada en compra, venia, fusiones, desinversion y adquisiciones de empresas;
valoraciones de empresas y proyectos; consecucion de deuda y capital, incluyendo la asesoria en
estructurar emisiones publicas y privadas de valores; consultorfa estratégica; y realizacion de
inversiones propias y administradas en capital privado (Private Equity). Desde su fusién el 30 de
septiembre de 2013 con Indesa & Co., Inc, esta sociedad incorpora las investigaciones, andlisis
econdmicos y analitica de mercado ¢ inteligencia de negocios, incluyendo el Foro Empresarial Indesa
que se realiza desde hace més de 40 afios. El foro es por suscripcion y estd dirigido a m4s de cien
miembros entre Empresarios, Presidentes, Gerentes y Ejecutivos clave que representan a las
principales empresas nacionales y multinacionales que operan en Panama. En dicho foro se analiza
la situacion macroecondmica de Panamd y su entorno financiero, sus perspectivas a futuro y de la
regién, ademds se realizan andlisis de industrias especficas y temas varios de actualidad.

3. Galdiano Properties, Inc. esta incorporada de acuerdo a las leyes de la Repiblica de Panama y se
dedica a la administracion de bienes inmuebles y bienes reposeidos.

F. Inmueble, mobiliaria, equipo y mejora
Al ser una entidad cuyo principal negocio es brindar servicios tanto de consultorfa como asesorla
financiera, el Grupo no requicre de una base material de activos fijos para su giro comercial. Al 31
de diciembre del 2021, en el balance general del Grupo reporté un total de Inmueble, mobiliatio,
equipo y mejoras neto por US$237mil. Estos activos estan valorados al costo, menos la depreciacion
acumulada.

Para el aiio 2019 se adopt6 fa NIIF 16 - Arrendamientos la cual aplica un activo por derecho de uso

menos depreciaciéon acumulada de acuerdo al plazo de los contratos de arrendamiento. El saldo de
este activo por derecho de uso a 31 de diciembre de 2019 ascendia al monto de US$148 mil, neto de
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depreciacidén acumulada. En septiembre de 2020 la Junta Directiva del Grupo toma la decisién y
firma adenda de cancelacion de contrato No. 55191 acogiéndose a la cldusula tercera dando por
terminada la obligacion el 31 de diciembre de 2020 del arrendamiento del piso 12 en caile Aquilino
de la Guardia y avenida 5ia B Sur (calle 47), Ciudad de Panama, Repiiblica de Panamd, Torre Banco
General. Para el afio 2021 Indesa Capital Inc. no cuenta con nuevos contratos de arrendamiento.

Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos menores
que no cxtienden la vida dtil o mejoran el activo son cargados directamente a gastos cuando se
incurren. La depreciacién y amortizacién son cargadas a las operaciones cotrientes utilizando el
método de linea recta.

G. Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, ete.
Dada la naturateza de las operaciones financieras del Grupo, el Grupo no cuenta con un programa
estructurado de Investigacién y Desarrollo, Patentes o Licencias Tecnoldgicas emitidas a favor del
Grupo. Las herramientas tecnoldgicas utilizadas por el Grupo son productos accesibles al mercado
local ¢ internacional.

H. Informacion sobre tendencias
El Grupo toma ventaja de las sinergias operativas entre las subsidiarias y su capital intelectual,
desarrollando productos y servicios flexibles y dinAmicos que lo diferencian de la competencia. Para
ello concentra sus negocios en algunos rubros especificos como la analitica e inteligencia de mercado,
y el crecimiento y fortalecimiento de sus servicios en el drea de Finanzas Corporativas y
administracién de activos (“Privaie Equity™) brindando valor agregado a sus clientes.

. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Para poder tener un mejor entendimiento sobre el analisis de los resultados financieros y operativos
sobre el Grupo se expondrén cifias al cierre del afio fiscal 2021 comparando las mismas con el afio
2020y 2019.

A. Liquidez
Para efectos de analisis de Ia liquidez del Grupo, resulta relevante examinar la cartera de inversiones
y la cartera de crédito de Indesa Holdings Corp. y especialmente la calidad y vencimientos de sus
financiamicntos y el perfil de vencimiento de sus inversiones, lo cual permite inferir un indicador de
liquidez operativo.

El perfil de vencimiento de la cartera de inversiones de Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias al 31
de diciembre de 2021, 2020 y 2019, aiio de cierre fiscal, se detallan a continuacion:

Indesa Holdings Corp.

Perfil de Vencimiento

{SUsD) Al 31 de diclembre,

2021 % 2020 % 2019 %

Hasta 60 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 61-90 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 91-180 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 181-360dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Mas de 260 dias - 0.0% 0.0% 0.0%
Sin vencimiento 525,928 100.0% 1,006,616 100.0% 2,269,338 100.0%
Total ¥ 525928 100.0% 1,005,616 100.0% 2,269,338 100.0%
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El perfil de vencimiento y la antigiiedad de la cartera de préstamos de Indesa Holdings Corp. al 31
de diciembre de 2021, 2020 y 2019, afio de cierre fiscal, se detallan a continuacion:

Indesa HoldIngs Corp.
Perfil de Vencimiento

{SUSD) Al 31 de diciembre,

2021 % 2020 % 2019 %
Hasta 60 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 61-90 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 91-180 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 181-360 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Mas de 260 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Vencidos 36,995 100.0% 39,310 100.0% 95,908 100.0%
Total 36,995 100.0% 39,310 ©  100.0% 95,908 100.0%
Antigliedad de Cartera
(SUSD) Al 31 de diciembre,

2021 % 2020 % 2019 %
Corriente - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 31-90 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
De 91-120 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Mas de 120 dias - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Vencidos 36,995 100.0% 39,310 100.0% 95,908 100.0%
Total 36,995 100.0% 39,310 °  100.0% 95,908 100.0%

*Puente: Estados Financieros Auditados de Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias (ver Anexo).

El 100% del saldo al 31 de diciembre de 202! es considerado saldo vencido. El 88% del saldo se
encuentran en proceso judicial, sin embargo. Es imporfante mencionar que estos préstamos estén
respaldados por garantias y colaterales tangibles.

Al 31 de diciembre de 2021 las inversiones a valor razonable a través de otras utilidades integrales
del Grupo alcanzaron $526 mil de délares mientras que la cartera de crédito disminuyé a US$37 mil
délares en comparacién con los US$39 mil dolares del aiio pasado.

Como se aprecia en las cifras del Grupo presentadas a continvacion, el componente correspondiente
a Efectivo y Depésitos dentro de los Activos al 31 de diciembre de 2021 es por US$624,699
equivalentes a un 32.5% del tofal de activos, micntras que el componente de ofros activos corrientes,
incluyendo las inversiones a valor razonable a través de otras utilidades integrales es por US$963,844
y equivale al 50.1% del total de los activos.

Durante el afio 2021, los activos fotales disminuyeron en 27.9% al alcanzar US$1.9 millones, lo que
representa una baja de US$743,991 sobre el total de activos al cierre del aiio fiscal 2020. Ei
principal cambio en los activos se ve reflejado en la disminucion de otros Activos Corrientes en
comparacion al 31 de diciembre 2020 producto a la valorizacién a la baja de las inversiones a valor
razonable a través de otros resultados integrales.
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indesa Holdings Corp.
Balance General

(SUSD} Al 31 de diciembre,
2021 % 2020 % 2019 %

Activos

Efectivo y depdsitos 624,699 32.5% 970,720 36.4% 1,425,041 31.2%

Préstamos por cobrar, neto 34,914 1.8% 37,229 1.4% 40,244 0.9%

Otros activos corrientes 928,930 48.3% 1,307,198 49.0% 2,600,519 56.9%
Total de Activos Corrientes 1,588,543 B2.6% 2,315,147 T se.8% 4,069,804 B89.0%

Otros activos, no corfientes 334,632 17.4% 352,019 13.2% 503,967 11.0%
Total Activos 1,923,175 ' 100.0% 2,667,166 '~ 100.0% 4,573,771 100.0%
Paslvos

Cuentas por pagar 13,674 5.6% 21,424 8.7% 50,681 12.3%
Total de Paslvos Corrientas 13,674 5.6% 21,424 r 8.7% 50,681 12,3%

Otros pasivos 232,631 94.4% 224,408 91.3% 360,614 87.7%
Total de Pasivos 246,305 " 100.0% 245,832 " 100.0% 411,295  100.0%
Patrimonio

Acciones comunes 4,228,486 252.2% 4,228,486 174.6% 4,228,486 101.6%

Reserva de capital 117,102 7.0% 117,102 4,8% 117,102 2.8%
Aportes pendientes de capitalizar 344,695 20.6% 344,696 14.2% 344,696 8.3%

Reserva de valorizacion de

inversiones (3,130172) -186.7% {2,436,142) -100.6% {873,976) -21.0%

Utilidades no distribuidas 116,758 7.0% 167,192 6.9% 351,398 8.4%

Impuesto complementario - 0.0% - 0.0% {5,230) -0.1%
Total de Patrimonio 1,676,870 " 100.0% 2,421,334 " 100.0% 4,162,476  100.0%
Total de Pasivos y Patrimonio 1,923,175 = 100.0% 2,667,166 @ 100.0% 4,573,771  100.0%
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B. Recursos de Capital
Los recursos de capital del Grupo al 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, se detallan a continuacidn:

Indesa Holdings Corp.
Recursos de Capital

{SUSD)
Al 31 de diciembre,

2021 2020 2019
Patrimonio
Acciones comunes 4,228,486 4,228,486 4,228,486
Reserva de capital 117,102 117,102 117,102
Aportes pendientes de capitalizar 344,696 344,696 344,696
Reserva de revalorizacion de inversiones (3,130,172) (2,436,142} (873,976)
Utilidades no distribuidas 116,758 167,192 351,398
Impuesto complemenario - - (5,230)
Total de Patrimonio 1,676,870 2,421,334 4,162,476
Total de Pasivos 246,305 245,832 411,295
Razén Pasivo/Patrimonio 0.15x 0.10x 0.10x

*Fuente: Estados Financieros Auditados de Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias (ver Anexo).

Durante el afio fiscal 2021 el patrimonio refleja una baja en las utilidades no distribuidas producto
del dividendo pagado en marzo de 2021 y un incremento en la reserva de valorizacion de inversiones
al valor razonable, con un total del patrimonio de US$1.7 millones.

Las cifras antes mencionadas y el total de pasivos al 31 de diciembre de 2021 reflejan una Razén
Pasivo/Patrimonio de 0.15 veces. Este nivel bajo de apalancamiento se debe a la baja deuda que el
Grupo mantiene con respecto a su patrimonio.

C. Resultados de las Operaciones
El Estado de Resultados del Emisor al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se detalla a continuacién:

Indesa HoldIngs Corp.
Resumen de Resultados

{SUsD)
Para el afio terminado el 31 de diciembre,

2021 % 2020 % % Crecimiento
Total de ingresos 1,399,369 100.0% 1,490,346 100.0% (6.10)
Utilidad operativa 1,399,369 T 100.0% 1,490,346 100.0%
Gastos de operacion (1,238,498) -88.5% (1,279,532) -85.9% {3.21)
Utilida antes de Impuesto sobre larenta 160,871 T 11.5% 210,814 14.1% (23.69)

r

Impuesto seobre |arenta (40,088} -2.9% {55,501) -3.7% (27.77)
Utilida neta 120,783 v 8.6% 155,313 10.4% (22.23)

*TFuente: Eslados Financieros Auditados de Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias (ver Anexo).
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Como se puede observar en el cuadro, los ingresos operativos del Grupo para ¢l cierre del afio fiscal
de 2021 foeron de US$1.4 millones. Los ingresos disminuyeron durante el afio 2021 en 6.1%
principalmente por la naturaleza de los ingresos por asesorias financieras y la etapa en que se
encuentran las mismas, A su vez la utilidad antes de impuesto sobre la renta fue de US$161 mil en
comparacién con US$211 mil en el 2020.

Los costos y gastos de operacién del Grupo en US$1.2 millones para el afio 2021 y US$1.3 para el
aiio 2020, respectivamenie. Los gastos administrativos del Grupo estan concentrados en su mayorfa
en salarios, remuneraciones y servicios profesionales.

La utilidad neta al 31 de diciembre de 2021 registré un fotal de US$121mil, lo cual representa una
disminucién de 22.2% comparado con ¢l aiio fiscal anterior

D. Anadlisis de perspectivas
El Grupo, por medio de su principal subsidiaria Indesa Capital Inc., es una firma de servicios
especializada en consultoria financiera y econdmica, que provee asesoria estratégica financicra,
analitica e investigacién sobre el mercado y la economia y administra activos de capital de riesgo
(Private Equity).

Producto de la reestructuracion financiera a finales del 2015, las inversiones y servicios de la
subsidiaria Indesa Capital, Inc. han sido dirigidos hacia la asesoria financiera, analitica y
administracion de activos bajo vehiculos de inversion.

La administracion considera que, en cuanto al uso de capital, se evaluaran oportunidades de inversion
que s¢ presenten en sectores estratégicos y oportunisticas, siempre tomando las medidas de riesgo,
condiciones de mercado y estructura acordes.

Posterior a la contraccién econdmica histdrica de 17.9% en el afio 2020 producto de las
restricciones sanitarias y de confinamiento que provocaron una reduccién en oferta y
demanda de mercado por la pandemia de COVID-19 impactando la mayoria de los sectores
de la economia de manera contundente comparado con afios anteriores, el afio 2021
representé un repunte robusto cuyas cifras oficiales publicadas por el INEC plantean un
crecimiento de 15.3% para el afio. Las perspectivas econémicas giran hacia una continua
recuperacion selectiva por sectores. Se anticipa una recuperacion del crecimiento econdémico
para el afio 2022 estimado en el orden de 7%, por ¢l efecto anticipado de un escenario
endémico para el COVID-19 producto de la politica agresiva de vacunacion y las practicas
sanitarias que se han mantenido. Se anticipa que los sectores que aportaran la mayor
recuperacion en el 2022 seran;
¢ Minas y Canteras, impulsado por las exportaciones de cobre,
e Transpoite, almacenamiento y comunicaciones, impulsado por el Canal y Puertos y
la reactivacion paulatina del “hub” aéreo y el turismo.
e Cometcio, impulsado por la ZLC y la recuperacién paulatina del empleo y del
consumo privado con un efecto de rebote de continuar la reactivacién.

Existen actualmente elementos externos que pudieran tener efectos diversos en la economia

y ¢l consumo, tales como la inflacién sostenida producto del alza en el precio del petréleo y
sus derivados, asi como eventos geopoliticos.
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El Grupo a la fecha de emision del presente informe continia operando bajo una
modalidad mixta de teletrabajo y presencial.

1. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES,
ASEORES Y EMPLEADOS

A. Identidad, funciones y otra informacion relacionada
1. Junta de Asesores de Indesa Holdings Corp.
Guillermo O. Chapman, Jr. — Presidente de Ia Junta Asesora y Socio Principal

Licenciado en economia de Lousiana State University y Maestria en Economia y Finanzas de la
misma institucién. Fundador y Presidente de la Junta Asesora y Socio Principal de INDESA
HOLDINGS CORP. y subsidiarias. Cuenta con mas de cincuenta afios de experiencia en la
consultoria a empresas privadas y al sector piblico en factibilidad de proyectos, asesoria financiera,
estrategia y analisis del entorno econémico. Fue Ministro de Planificacién y Politica Econémica de
la Reptiblica de Panamé (ahora Ministerio de Economia y Finanzas) y Gobernador del Banco
Interamericano de Desarrollo, del Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional (1994-1998).
Formé parte del grupo de empresarios que fundé la Bolsa de Valores de Panamé en 1990 y sirvio
como Presidente de su Junta Directiva en el periodo 1993-1994. Fue miembro de la Autoridad del
Canal de Panama (2007-2016).

Marco A. Fernandez

Economista de la Universidad de los Andes y Ph.D. en Economia de la Universidad de Manitoba,
Winnipeg, Canada. Economista de INDESA. Miembro de la Junta Directiva de Banesco, S.A.,
miembro de la Junta Asesora y socio de Indesa Holdings Corp. Y subsidiarias. Ha sido analista del
entorno empresarial en Panama y en otros paises latinoamericanos por los Gltimos cuarenta afios.

2, Junta Directiva de Indesa Holdings Corp.
Felipe Chapman — Presidente

Cuenta con 30 afios de experiencia profesional en asesorfa financiera, inversiones, anélisis
econdmico, mercado de capitales y finanzas corporativas. Antes de unirse a indesa, fue presidente de
la junta directiva y Gerente General (CEO) de la Bolsa de Valores de Panama, Latin Clear y Latinex
Holdings. Actvalmente es director de Grupo Eleta, corporacion Medcom, director independiente
de Banistmo, de la Fundaci6n para la Libertad Ciudadana (Transparencia Internacional, capitulo de
Panam4) y la Fundacién Psoriasis de Panama.

Luis A. Navarro — Vicepresidente

Cuenta con vna trayectoria de méas de 35 afios como banquero y financista, destacandose como
Gerente General de Bank Boston en Panamd durante 15 aiios. Es Ingeniero Administrativo y
Mecénico de la Universidad de Missouri-Rolla con grado de Maestria en Ingenierfa Indusirial de la
Universidad de Virginia Tech. Es egresado del Harvard Business School Advanced Management
Program y ha participado en multiples programas de Estrategia y Finanzas Corporativas de HBS. Ha
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sido presidente de la Camara de Comercio Americana (AMCHAM), presidente de la Asociacion
Bancaria de Panama y tesorero de la Camara de Comercio e Indusirias de Panama. Ha participado
activamente en directivas de empresas con amplias bases accionarias como Presidente de Corprensa
y Presidente de Compaitia Inmobiliaria San Felipe y en las juntas directivas de Dicarina, Grupo Mi
Financiera. Machetazo y BAC Infernational Bank Inc.

Frederick A. Obediente — Secretario

Cuenta con una experiencia de més de 35 afios en las 4reas de estrategia, finanzas y tecnologia,
desempefidndose como Vicepresidente de Banco Continental de Panamd, como Vicepresidente de
Finanzas (CFO) de Copa Airlines; Gerente General de Telered (Sistema Clave); y posiciones
gerenciales en empresas multinacionales en Panamé. Actualmente participa en las directivas de
Telered, S.A., J. Cain & Co. y Promociones Médicas, S.A. (PROMED) como Director Independiente
y en las directivas de Indesa Holdings Corp., Compafifa Inmobiliaria San Felipe, S.A. Es Tesorero de
}a Fundacion Calicanto. Es Licenciado en Administracién Industrial de Purdue University y de
Comercio con Especializacién en Contabilidad de la Universidad de Panama, con una Maestria en
Administracion de Empresas (MBA) de Columbia University, Nueva York.

Guillermo Chapman III - Tesorero

Egresado de Tufts University, MA donde obtuvo su licenciatura en Economia y posteriormente
realizé estudios de post grado en Southern Methodist University de Dallas TX donde obtuvo su MBA.
Actualmente funge como Vicepresidente Ejecutivo de Empresa General de Capital, S.A. subsidiaria
de Empresa General de Inversiones, S.A., cargo que ha desempeiiado desde el 2005. Previamente
fungi6 por 9 afios como Director de Finanzas y CFO de Telefonica Méviles Panama (antes BellSouth
Panamé) donde tenia responsabilidades regionales. También fue asesor financiero en Panamerican
Management Services y corredor de valores autorizado. Sus experiencias previas fueron en el drea de
finanzas en reconocidas empresas locales como Motta Internacional en la Zona Libre de Colén y el
Banco General en Panama. Es miembro de la Junta Directiva de importantes sociedades como BG
Valores, Empresa General de Seguros, la administradora de fondos de pensiones ProFuturo, la
desarrolladora de proyectos dec energia Panama Power Holdings, la distribuidora local de
combustible, Petroleos Deita y Corporacién La Prensa, editora de dos periddicos de amplia
circulacion nacional.

Guillermo T. Henne Motta — Director

Posee licenciaturas de Ciencias de Horticultura de la Universidad de Southwestern Louisiana.
También posee un MBA con énfasis en finanzas de la Universidad Latinoamericana de Ciencia y
Tecnologia y un grado de MBA Global de la Universidad de Thunderbird y ¢l Tecnoldgico de
Monterrey. Actualmente ocupa el cargo de Presidente y CEO de M&A Capital. También es Presidente
de la Junta Directiva de Micro Financiera Nacional, de Renta Equipos. Miembro de la Junta Directiva
de sociedades como: Rapi Préstamos, Fundacién Bobby y Dora Mofta, Empresa General de
Inversiones, y Cochez y Cia, S.A. entre otras. En afios recientes ha fungido como ejecutivo en
Roberto Motta, S.A., Presidente de Servicios Ambientales de Chiriqui, S.A. Director en Seguros
ASSA, Seguros Morris Urrutia (Semusa), Banvivienda, Holding Nacional de Inversiones, XCC
Logistics.
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Joseph Fidanque I1I — Director

Posee una Licenciatura en Economia de la Universidad de Tufis, Boston, Massachuseltts.
Actualmente es Gerente de Fidanque Hermanos e Hijos, empresa proveedora de servicios de
telecomunicaciones al igual que una divisién con la agencia de Viajes Fidanque, empresa dedicada a
la atencién de viajes corporativos y de vacaciones. La empresa también esté involucrada en desarrollo
inmobiliario. Es miembro de la Junta Directiva de la Fundacidn de! Smithsonian Tropical Research
Center (STRI) en Panam4, al igual que Director de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Ricardo Roux — Director

Posee titulo de Ingeniero Mecanico de University of Notre Dame en South Bend Indiana.
Posteriormente, obtuvo un MBA de Babson College en Massachussets, Estados Unidos. El Sr. Roux
inicié su carrera profesional en The Chase Manhattan Bank, N.A. en Puerto Rico, Repiblica
Dominicana y Panama. Por doce aiios laboré en Wall Street Securities donde llegd a ocupar el cargo
de Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General. Fue director de La Bolsa de Valores de Panamé; S.A.
de 2001 a 2004. Desde mayo del 2003 ocupa el cargo de Vicepresidente Ejecutivo de Financiera
Automotriz, S.A. donde también es Director y Dignatario. Adicionalimente es Presidente de Bavarian
Motors Panamé4, S.A., Mariscal Development, Inc., TESA Motor Corp., en Financial Warehousing
of Latin America y Transbal, S.A.

3. Principales Ejecutivos de Indesa Holdings Corp.

INDESA HOLDINGS CORP., no cuenta con ejecutivos o administradores. Dado que la compaiiia es
un holding o empresa tenedora, los negocios son administrados por los ¢jecutivos de sus subsidiarias.
Estos ejecutivos som:

Felipe Chapman — Secio Director

Cuenta con 30 aflos de experiencia profesional en asesoria financiera, inversiones, andlisis
ccondémico, marcado de capitales y finanzas corporativas. Antes de unirse a indesa, fue presidente de
la junta directiva y Gerente General (CEO) de la Bolsa de Valores de Panama4, Latin Clear y Latinex
Holdings. Actualmente es director de Grupo Eleta, corporacién Medcom, director independiente
de Banistmo, de la Fundacién para la Libertad Ciudadana (Transparencia Internacional, capitulo de
Panama) y la Fundacion Psoriasis de Panama.

Luis A, Navarro — Socio Director

Cuenta con una trayectoria de mas de 35 aiios como banquero y financista, destacandose como
Gerente General de Bank Boston en Panama durante 15 afios. Es Ingeniero Administrativo y
Mecanico de la Universidad de Missouri-Rolla con grado de Maestria en Ingenierfa Industrial de la
Universidad de Virginia Tech. Es egresado de! Harvard Business School Advanced Management
Program y ha participado en miltiples programas de Esirategia y Finanzas Corporativas de HBS. Ha
sido presidente de la CAmara de Comercio Americana (AMCHAM), presidente de la Asaciacién
Bancaria de Panama y tesorero de la Camara de Comercio e Industrias de Panama. Ha participado
activamente en directivas de empresas con amplias bases accionarias como Presidente de Corprensa
y Presidente de Compaiifa Inmobiliaria San Felipe y en las juntas directivas de Dicarina, Grupo Mi
Financiera. Machetazo y BAC International Bank Inc,
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Frederick A. Obediente — Socio Director

Cuenta con una expericncia de méas de 35 afios en las dreas de estrategia, finanzas y tecnologia,
desempefiandose como Vicepresidente de Banco Continental de Panamd, como Vicepresidente de
Finanzas (CFO) de Copa Airlines; Gerente General de Telered (Sistema Clave); y posiciones
gerenciales en empresas multinacionales en Panamé. Actualmente participa en las directivas de
Telered, S.A., J. Cain & Co. y Promociones Médicas, S.A. (PROMED) como Director Independiente
y en las directivas de Indesa Holdings Corp., Compaiifa Inmobiliaria San Felipe, S.A. y El Carmen
Investments, Inc. Es Tesorero de la Fundacion Calicanto. Es Licenciado en Administracion Industrial
de Purdue University y de Comercio con Especializaciéon en Contabilidad de la Universidad de
Panamé, con una Maestria en Administracién de Empresas (MBA) de Columbia University, Nueva
York.

Alex Diamond — Socio Director

Ingeniero Industrial graduado de Texas A&M University con grado de Maestria en Economia
Aplicada de la Universidad de Michigan. En ¢l 2003 inici6 labores como consultor en KPMG Panama
en asesorias de procesos operativos y de controles financieros, En el 2009 fungi6 como Gerente de
Finanzas del area Comercial de Copa Airlines y a partir del 2011 ocup6 una posicién similar para la
unidad global de Software de Dell Computer Corporation. Actualmente como Director de
Investigacion y Analisis Econémico de la firma se dedica a la preparacion de estudios sectoriales, de
factibilidad y contribuye en la preparacion de informes y presentaciones mensuales de diversos temas
de la economia panamefia,

4, Asesores Legales:
Los asesores legales externos del Grupo son: Patton, Moreno & Asvat, domiciliados en el Paseo
Roberto Motta, Costa del Este, edificio Capital Plaza, piso 8, con teléfono 260-8044, fax 263-7887y
apartado postal 0819-05911. Icaza, Gonzalez-Ruiz, Aleman, domiciliados en Calle Aquilino de fa
Guardia, No. 8, Edificio IGRA, con teléfono 205-6000. EI Grupo no tiene abogado interno.

5. Auditores:
Los auditores externos del Grupo son: PricewaterhouseCoopers y ¢l contacto principal es el Lic.
Edereth Barrios, Socio de la firma quien puede ser localizada en el teléfono 206-9200. El Grupo no
tiene auditor interno.

6. Designacién por Acuerde Entendimiento
Ninguno de los dircctores y/o dignatarios del Grupo ha sido designado en su cargo sobre la base de
cualquier arreglo o entendimiento con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores.

A. Compensacion
Como se menciona anteriormente Indesa Holdings Corp., no tiene empleados propios. Al 31 de
diciembre de 2021 Indesa Holdings Corp., ha pagado a sus directores la suma de US$16,800 en
concepto de dietas por asistir a las reuniones de Junta Directiva. La dieta por reunion es de US$1,400
por sesion que se divide entre la cantidad de directores que participen.

B. Pricticas de Gobierno Corporativo

La Junta Directiva de la socicdad estard compuesta de siete (7) micmbros como maximo y tres (3)
miembros como minimo y seré electa o cambiada segin se fije por resolucién adoptada por el voto
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de la mayoria de los tenedores de Acciones Clase A, que constituyan quérum en cualquier reunién de
la Junta Directiva. La mayoria simple de los directores constituiran quérum en cualquier reunién de
la Junta Directiva. La Junta Directiva podra ejercer todas las facultades de la sociedad con excepcién
de aquellas que la Ley o el Pacto Social confieran o reserven a los accionistas. La Junta Directiva,
por consiguiente, tendra el control y la administracion de los negocios de la sociedad y podra sin
intervencion de los accionistas, otorgar en fideicomiso, pignorar o hipotecar bienes de la sociedad y
otorgar fianzas para garantizar las obligaciones de la sociedad y no de terceras personas.

En caso de vacante de la Junta Directiva, una mayoria de los Directores entonces en ejercicio, podrd
elegir los Directores para ocupar dichas vacantes interinamente hasta que sean ratificados 6
reemplazados en la proxima reunidn de la Junta General de Accionistas.

Los dignatarios de la sociedad seran un Presidente, un Vicepresidente, un Secretario y un Tesorero.
Cualquier dignatario podra desempeifiar mds de un cargo. Los Dignatarios seran elegidos de entre los
Directores por votacion de la Junta Directiva.

Un director podra tener cualquier cargo remunerado con la sociedad y cualquier contrato, arreglo o
trato de un director o dignatario con la sociedad seran validos, ya sea que fueren con el director o con
cualquiera sociedad en la cual estuviere interesado como accionista, director o dignatario o de otro
modo, y ningiin director estara en la obligacion de rendir cuenta a la sociedad de cualquiera ganancia
que emanare de cualesquiera de tales contratos, convenios o tratos, siempre que tal director hiciese
conocer a los demas directores de la sociedad su interés en tal conirato, arreglo o trato ya sea antes o
al tiempo en que tal contrato, arreglo o trato se celebre o se determine y que dicho contraio arreglo o
trato fuere aprobado por la Junta Directiva.

Cualquier otro punto podra ser encontrado en el Pacto Social de la empresa. En el expediente de
consulta pliblica que mantiene la Superintendencia del Mercado de Valores, reposan copias completas
del Pacto Social y todas las reformas de! Pacto Social del Emisor.

C. Empleados
El Grupo no tiene empleados; sin embargo, sus subsidiarias emplean a 26 personas las cuales no se
encuentran organizados en sindicatos ni amparados por una convencion colectiva de trabajo, ademas
de los 3 miembros de Indesa Managing Partners. A continuacion, se presenta el organigrama
operativo del Emisor con su respectivo niimero de empleados:

Junta Directiva

Indesa Managing | |
Partners (3}

| |
Indesa Capital . Galdiano
International, Ltd Indesa Capital, Properties, Inc.
(0) Inc. (26) (0)
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D. Propiedad Accionaria

% Que Representan
Nimero de Acclonlslas|Respecto do la Cantldad
Total de Acclonistas

% Respecto del Total de

Grupo de Acclonistas  |Cantidad de acclones Acclones Emltidas

Directores, Dignatarios
Ejeculivos y Administradores

322,315 51.84% ] 12.31%
Otros Empleados Q 0.00% 0 0.00%
Olros Accionistas 299,404 48.16% 57 87.69%
Total 621,719 100.00% 65 100.00%

V. ACCIONISTAS
A. Identidad y nimero de acciones.

A la fecha de este Informe, ninguna tenencia individual excede del 12% del total de acciones emitidas
y en circulacion,

La Junta Directiva y el equipo ejecutivo, cuyos datos aparecen revelados en el presente documento,
poseen 322,315 acciones de las 621,719 en circulacién, lo que representa un 51.84% de las acciones.

B. Presentacién tabular de la composicion accionaria del emisor.
La composicion accionaria del Grupo se refleja en la siguiente presentacion tabular, segin rangos por
porcentaje de concentracion en la tenencia de acciones y por niimero de accionistas:

C. Cualquier cambio importante en el porcentaje accionario de que sean propietarios

efectivos los accionistas durante los tres (3) tiltimos afios.

El Grupo fue constituido hace catorce aiios y desde su incorporacion, refleja una composicion
accionaria significativamente similar a la que tiene a la fecha.

Grupo de acclones Namero de acclones %deaicr:::::: de Niimero de Acclonistas % d:;cr;:m::;de
1-1,000 6,392 1.03% 18 27.69%
1,001 - 5,000 67,964 10.92% 25 38.46%
5,001 - 10,000 66,238 10.65% 6 9.23%
10,001 - 20,000 81,715 13.14% B 9.23%
20,001 - 50,000 189,622 30,50% 7 10.77%
Mas de 50,000 209,768 33.74% 3 4.62%

[TOTALES 621,719 100.00% 65 100.00%

No existen acuerdos ni intencién de celebrarlos que modifiquen de forma significativa el control
accionario de la empresa tenedora, al ser actualmente una cmpresa de cotizacion piblica.
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D. Indicacién relativa a si los accionistas del emisor tienen derecho de voto diferentes.

A la fecha de este Informe, ninguna tenencia individual excede del 12% del total de acciones emitidas
y en circulacion.

E. Informe si el emisor es propiedad, directa o indirectamente, de otra persona natural o
juridica, o de un gobierno extranjero, asi como el nombre y generales de dicha
persona(s), sociedad(es) o gobierno(s) controlador(es) y describa brevemente la
naturaleza de tal control, incluyendo el monto y porcién del capital de que sean
propietarios con derecho a voto.

Los tenedores de las acciones son personas naturales y juridicas, y ninguna de ella es, o representa a
un Gobierno extranjero. Los derechos de voto de los accionistas se discuten detalladamente en la
seccion del Pacto Social.

F. Describa cualquier arreglo que pueda en fecha subsecuente, resultar en un cambio de
control accionario de la solicitante.

Al 31 de diciembre 2021 no existe para fecha subsecuente arreglo que pueda resultar cambio de
control accionario.

V. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFTLIACIONES
A. TIdentificacion de negocios o contratos con partes relacionadas

En la Seccién XI del Acuerdo SMV No 2-2010 del 16 de abril de 2010, se establece una lista de todas
las personas que para los efectos de dicho acuerdo tienen la condicion de Parte Relacionada del
Emisor.

Con relacion al registro de Acciones Comunes Clase A, existen las siguientes vinculaciones con
Partes Relacionadas:

Los directores y/o dignatarios de la empresa emisora, INDESA CAPITAL, INC. son, a su vez,
directores y/o de INDESA HOLDINGS CORP.

Los Directores del Grupo son:
Felipe Chapman Arias
Luis A, Navarro Linares
Frederick Obediente
Guillermo Henne Motta
Joseph Fidanque IIT
Guillermo Chapman Arias
Ricardo Roux Moses

I Parte:
Resumen Financiero
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A. PRESENTACION APLICABLE A EMISO RES DEL SECTOR NO

FINANCIFRO

Venlas o hgresos Toiales® 1,399,369} 1,490,346] 1,435,907
Margen Operalivo® 0.11 0.14 0.11
Gaslos Generales y Adnrinistrativos* 1,238,498] 1,279,532] 1,230,942
Acciones emilidas yen circulacién® 621,719 621,719 621,719
Utilidad o P érdida por Accion® 0.19 0.25 0.19
Depreciacibn y Amotiizacidn® 28,199 15,577 75,644
Wkilidad Operativa* 160,871 210,814 154,965
Gaslos Financieros® 0 0 0
Utilidad o P érdida del P eriodo* 120,783 155,313 120,793
Aclivo Circulante* [,588,543] 2,315,147 4,069,804
Activos Tolaks?* 1,923,175] 2,667,166| 4,573,771
Pasivo Circulanie* 139,929 118,655 172,913
Deudz a Largo Plazo* 1] 0 0
Obbgaciones en valores® 0 0 0
Deuda Total* 0 0 0
Pasivos Totales* 246,305 245,832 411,295
Acciones Preferidas’ ] 0 0
Capilal Pagado® 4228486] 4,228.486| 4,228,486
Wkilidades Retenidas® 116,758 167,192 351,398
Palomonio Tolat* 1,676,870 2,421,334] 4,162,476
Precio por Accidn® 0.28 0.55 0
Dividendo * 171,217 339,519 0
0
Totalde Actives / Tolalde Pasivos 7.81 10.85 11.12
Tolalde Pasivos / Totalde Activos 0.13 0.09 0.09
Dividendo / Accién Comimn 0.28 0.55 0.00
Pasivos Tolales / Patrimo nio 0.15 0.10 0.10
Deuda Total/ P atrino nio 0 0 0
Captalde Trabap=Astivo Cireulante ~Fashve 1,448,614 2,196,492] 3,896,891
gi:.:;:‘:nieme =Activo Circulante / Pasivos 1135 19,51 21.54
Utilidad Operativa / Gaslas financicros 0.00 0.00 0.00
Utitidad Neta / Activos Tolales 0.06 0.06 0.03
Uiilidad Nela / Capital 0.03 0.04 0.03
Utilidad o P érdida delP eriodo / Paidmonio Total 0.07 0.06 0.03

*Fuente: Eslages Financieros Audilados de indesa Holdings Corp. y Subsidiadas (ver Anexo)
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Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Coniador Phblico Autorizado
Independiente.

Adjunto se encuentran los Estados Financieros anvales del Grupo, auditados por un
Contador Pablico Autorizado independiente.

1V Parte:
Cuando aplique, Estados Financieros anuales, auditados por un Contador Péiblico Autorizado,
de las personas que han servido de garantes o fiadores de los valores registrados en la
Superintendencia. En caso de que el garante o fiador no consolide con el emisor, este debera
presentar sus Estados Financieros Auditados.

No aplica

V Parte:
Cuando aplique. Estados Financieros anuales del fideicomiso, auditados por un Contador
Publico Autotizado, en el caso de los valores registrados en la Superintendencia que se
encuentren garantizados por el fideicomiso.

No aplica

VI Parte:
Actualizacion del Informe de Calificacion de Riesgo.

No aplica

VIII Parte:
Declaracion Jurada. Ademas, debe ser presentada de forma fisica en la Superintendencia.
Adjunto a los Estados Financieros anuales del emisor se encuentra la Declaracion Jurada
para ¢l afio que termina el 31 de diciembre 202].

IX:
Divulgacion
De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No.18-2000 de 11 de octubre de 2000,
modificado por el Acuerdo No.8-2018 de 19 de diciembre de 2018, el emisor deberé divulgar
el Informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y al publico en general, dentro de
los tres (3) meses siguientes al cierre del periodo fiscal correspondiente, por alguno de los
medios que alli se indican.

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

1.1 Diario de circulacion nacional:
Periédico o revista especializada de circulacién nacional:

13 Portal o Pégina de Internet Colectivas (web sites), del emisor, siempre que sea de
acceso priblico: www.indesa.com.pa

1.4 El envid, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los
accionistas e inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo
solicifare.
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1.5  El envio de los Informes o reportes periddicos que ha haga el emisor (v.gr., Informe
Semestral, Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periodicos),
siempre que: a) incluya toda la informacion requerida para el Informe de Actualizacion
de que se trate; b) sea distribuido también a los inversionistas que no siendo accionistas
sean tenedores de valores registrados del emisor, y ¢) cualquier interesado pueda
solicitar copia del mismo.

2. Fecha de divulgacidn:

2.1  Siya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique la fecha:

2.2 Siann ne ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado a partir del
6 de abril de 2022

Firma (s)
El Informe de Aciualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacién legal del emisor, segiin su Pacto Social, El nombre de
cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

e

Felipe Chapman A.
Representante Legal
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—L PricewaterhouseCoopers, S.R.L.

Informe de los Auditores Independientes

A los Accionisias y Junta Directiva de
Indesa Holdings Corp.

Informe sobre la aunditorfa de los estados financieros consolidadas
Nuestra opinion

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en lodos sus aspectos
materiales, la situacion financiera consolidada de Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias (el “Grupo™) al 31
de diciembre de 2021, asi como su desempeiio financicro consolidado y sus flujos de efectivo consolidados
por el afio lerminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

Lo que liemos auditado

Los estados financieros consolidados del Grupo comprenden:

+ el estado consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2021;

+ ¢l estado consolidado de resultados por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado consolidado de resuitados integrales por el aito terminado en esa fecha;

+ el eslado consolidado de cambios en el patrimonio por el afio terminado en esa fecha;

+ el estado consolidado de flujos de efectivo por el aiio terminado en esa fecha; y

+ Ias notas a los estados financieros consolidados, que incluyen politicas de contabilidad significativas y
otra informacion explicativa.

Base para la opinitén

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria.
Nuestras responsabilidades do acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
Responsabilidades del avditor en relacion con la auditoria de los estados financicros consolidados de
nuestro informe.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinién.

Independencia

Somos independientes del Grupo de conformidad con el Cédigo Internacional de Etica para Profesionales
de la Contabilidad (incluidas las Normas Internacionales de Independencia) emitido por el Consejo de
Normas Internacionales de Etica para Contadores (Cédigo de Etica del IESBA) y los requerimientos del
cédigo de ética profesional para fos contadores publicos autorizados que son relevantes para nuestra
auditoria de los estados financieros consolidados en la Repiiblica de Panama. Hemos cumplido las demés
responsabilidades de ética de conformidad con el Cédigo de Etica del IESBA vy los requerimientos de ética
de la Repiblica de Panaina.

PricewaterhouseCoopers, S.R.L. Plaza PwC, Piso 7, Calle 58-E y Ave. Ricardo Arango, Urbanizacion Obarrio
T: (507) 206-9200, Apartado 0819-05710, Panama - Repiiblica de Panama, www. pwe.com/interamericas
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A los Accionistas y Junta Directiva de
Indesa Holdings Corp.
Pagina 2

Asuntos claves de auditoria

Los asuntos claves de awditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, fueron los mis
significativos en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual. Estos asuntos
han sido abordados en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados tomados en
su conjunto y para formarnos nuesira opinién de auditoria al respecto, y no emitimos una opinién separada

sobre los mismos.

Valuacién de inversiones a valor razonable con
cambios en otros resultados integrales

La estimacién del valor razonable de las inversiones
con cambios en otras utilidades integrales es
considerada importante, debido al juicio inherente
involucrado en su determinacion y a la relevancia de
estos aclivos financieros con relacién al estado
consolidado de situacion financiera.

Al 31 de diciembre de 2021, las inversiones a valor
razonable con cambios en otras ulilidades integrales
fueron valuadas en B/.525,928 y segin las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, fueron
clasificadas en los siguientes niveles de jerarquia de
valor razonable: B/.70,928 en el Nivel 2, en el cual los
instrumentos  son - valuados utilizando  precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en
mercados que no son activos u otras técnicas de
valoracién en las cuales los datos de entrada
significativos son  directa o  indirectamente
observables en un mercado; y B/.455,000 en el Nivel
3, en el cual las inversiones son medidas mediante
técnicas de valuacion utilizando flujos de efectivo
descontados.

Véase la Nota 4 a los estados financieros consolidados
para los detalies de las inversiones ¢ informacién
sobre Ia clasificacién de las inversiones en los Niveles
2y3.

Forma en la cual nuestra auditoria abordd el
asunto

Nuestros procedimientos de auditoria son:

Para una muestra, obtuvimos los precios
cotizados de instrumentos idénticos o
similares utilizados por el Grupo con
fuentes  independientes de diferentes
proveedores de precios para determinar un
rango aceplable de valuaciones, y los

comparamos  con las  valuaciones
registradas por el Grupo.
Para los instrumentos financieros

clasificados en el Nivel 3, realizamos un
recalculo independiente y cotejamos los
resultados contra la metodologia de
valorizacion aplicada por el Grupo.

Verificamos las revelaciones respecto de la
integridad y exactitud de las inversiones en
fos Niveles 2 y 3.

Verificamos las divulgaciones en los
estados financieros consolidados del Grupo
sobre el impacto en la determinacion del
valor razonable de las inversiones
registradas con cambios en otros resultados
inteprales de Nivel 3, derivado de las
condiciones vigentes aplicables al cierre del
ejercicio y hasta la fecha de aprobacion de
los estados financieros consolidados.
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Forma en la cual nuestra auditoria abordé el
Reconocimicnto de ingresos asunio

El reconocimiento de ingresos por asesoria financiera  Nuestros procedimientos de auditoria son;
se considera importante por su naturaleza y por su

relevancia en el estado consolidado de resultados. * Entendimos y realizamos pruebas sobre el
proceso ulilizado por el Grupo para el registro
Los ingresos de honorarios y comisiones por asesoria de los ingresos.

financiera para el ailo terminado el 31 de diciembre
de 2021 ascienden a B/.1,387,026, y corresponden a  ®  Sobre unamuestra de los contratos de asesoria

servicios pactados mediante contratos, los cuales son financiern a clientes, identificamos las
reconocidos basados en el grado de realizacién de los clausulas relacionadas con el reconocimiento
mismos dependiendo de las clausulas estipuladas en de ingresos, .tales como porcentajes de éxito
dichos contratos. Debido a la diversidad de servicios sobre precios de _ venla, asesoria  en
de asesoria y condiciones estipuladas en los financiamientos recibidos y/o avances segin
contratos, la Administracién analiza las condiciones calendario de C“"egﬂbl?-"'_‘ y las comparamos
de los confratos individualmente para asegurarse de con las bases que utiliza ¢l Grupo para
reconocer los ingresos a través del tiempo, en funcion registrar los ingresos en libros,

a su grado de realizacion y acuerdo contractual. .
Seleccionamos una wuestra de facturas y las

cotejnmos con los registros en libros.

Otra informacion

La Gerencia es responsable de la otra informacion. La otra informacién se reliere al “Informe de
Actualizacion Anual” (pero que no incluye los estados financicros consolidados ni nuestro correspondiente
informe de auditoria sobre los mismos).

Nuestra opinién sobre los estados financieros consolidados no abarca la otra inforinacion y no expresamos
ninguna forma de conclusion que proporcione un grado de seguridad al respecto. En relacion con nuestra
auditoria de los estados financieros consolidados, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion
identificada anteriormente y, al hacerlo, considerar si la otra informacién es materialmente inconsistente
con los estados financieros consolidados o nuestros conocimientos oblenidos en la auditoria, o pareciera
ser que existe un error material. No tenemos nada que informar a este respecto.

Responsabilidades de la gerencia y de los responsables del gobierno del Grupo en relacion con los
estados financieros consolidados

La gerencin es responsable de la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros
consolidados de conformidad con las Normas Internacicnales de Informacion Financiera, y del control
interno que la gerencia considere necesario para permilir la preparacién de estados linancieros consolidados
libres de errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la gerencia es responsable de evaluar la
capacidad del Grupo de continuar como negocio en marcha, revelando, segiin corresponda, los asuntos
relacionados con negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de negocio en marcha, a menos
que la gerencia tenga la intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.
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Los responsables del gobiemo del Grupo son responsables de la supervision del proceso de reportes de
informacién financiera del Grapo.

Responsabilidades del auditor en relacién con In auditoria de los estados financicros consolidados

Nuestros abjetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su
conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un
error material cuando exista. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o de forma agregada, podria razonablemenle esperarse que influyan en las decisiones
ccondimicas que los usuarios toman baséndose en los estados financieros consolidados.

Como parie de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos
nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de errores materiales en los estados financieros consolidados,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinion, El ricsgo de no detectar un error material debido a fraude es mds elevado de aquel que
resulte de un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erroneas o anulacion del control interno.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

o Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones relacionadas efectuadas por la gerencia.

e Concluimos sobre el uso apropiado por la gerencia de la base de contabilidad de negocio en marcha y,
basados en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como negocio en marcha. Sillegamosala conclusion de que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditorfa sobre
las revelaciones correspondientes en los estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién 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 el Grupo deje de continuar como un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacién general, la estructura y el contenido de los estados financieros consolidados,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros consolidados representan las transacciones y
los hechos subyacentes de un modo que logren uha presentacién razonable.
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» Obtenemos evidencia suficiente y apropiada de auditoria respecto de la informacion financiera de las
entidades o actividades de negocio que conforman el Grupo para expresar una opinién sobre los estados
lnancieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervisién y ejecucion de la auditoria
del Grupo. Somos los tinicos responsables de nuestra opinién de auditoria,

Nos comunicamos con los responsables del gobierno del Grupo en relacién con, entre olros asuntos, ¢l
alcance planificado y ta oportunidad de la auditoria, asf como los hallazgos significativos de la aunditoria,

incluyendo cualquicr deficiencia significativa del control interno que identificamos durante nuestra
auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobiemo del Grupo una declaracion de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicables ¢n relacién con la independencia y hemos comunicado
todas las relaciones y demés asuntos que puedan razonablemente afectar a nuestra independencia y, cuando
sea aplicable, las acciones tomadas para eliminar ias amenazas o salvaguardas aplicadas,

De los asuntos comunicados a los responsables del gobierno del Grupo, determinamos aquellos asuntos que
eran de mayor importancia en la auditoria de los estados financieros consolidados del aito actual y que, por
lo tanto, son los asuntos clave de auditorfa. Describimos esos asuntos en nuestro informe de auditor(a a
menos que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban la divuigacién pablica del asunto, o cuando,
en circunstancias extremadamente poco frecientes, determinemos que un asunto no deberia ser comunicado
en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo
superarian los beneficios de interés pablico de dicha comunicacion.

Informe sobre otros requerimicntos legales y regulatorios

En cumplimiento con la Ley 280 del 30 de diciembre de 2021, que regula la profesién del contador pitblico
autorizado en la Repiiblica de Panama, declaramos lo siguiente:

s  Que la direccion, ejecucion y supervision de este trabajo de auditoria se ha realizado fisicamente en
territorio panameiio,

e El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes es
Edereth Barrios con mimero de idoneidad de contador piiblico autorizado No.0304-2004.

+ Elequipo de trabajo que ha participado en la auditoria a la que sc refiere este informe, estd conformado
por Edereth Barrios, Socio y Vianca Cerrud, Gerente.

29 de marzo de 2022

Panami, Republica de Panamé

Sdereth Barrios

CPA 0304-2004



Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Situaciéon Financiera

31 de diciembre de 2021
(Cifras en balboas)

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos (Nota 8)

Préstamos por cobrar, neto (Nota 11)

Cuentas por cobrar a costo amortizado (Nota 9)

Inversiones a valor razonable a través de ofros
resultados integrales (Notas 7 y 10)

Inmueble, mobiliario, equipo y mejoras, neto (Nota 12)

Impuesto sobre la renta diferido (Nota 20)

Otros activos (Nota 13)

Total de activos

Pasivos y Patrimonio
Pasivos
Cuentas por pagar
Adelantos de clientes
Otros pasivos (Nota 15)

Total de pasivos

Patrimonio

Acciones comunes sin valor nominal; 2,000,000
de acciones autorizadas; emitidas y en circulacion:
621,719 (2020: 621,719) (Nota 17)

Reserva de capital

Aportes pendientes de capitalizar

Reserva de valorizacion de inversiones (Nota 10)

Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Valor en libros por accién (Nota 17)

2021 2020
624,699 970,720
34,914 37,229
403,002 300,582
525,928 1,006,616
237,270 251,824
520 520
96,842 99.675
1,923,175 2,667,166
13,674 21,424
126,255 97,231
106,376 127,177
246,305 245.832
4,228,486 4,228,486
117,102 117,102
344,696 344,696

(3,130,172) (2,436,142)

116,758 167,192
1,676,870 2,421,334
1,923,175 2,667,166
2.70 3.89

Las nofas que se adjuntan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados

" Por el afio terminado el 31 de diciembre 2021

(Cifras en balboas)

Ingresos

Ingresos por honorarios y comisiones por asesoria

financiera
Ingresos por intereses:
Préstamos
Depositos en bancos
Ingreso neto por intereses
Ingresos por dividendos
Otros ingresos
Total de ingresos de operaciones
Costos y Gastos de Operacion
Salarios y gastos de personal
Honorarios profesionales (Nota 7)
Depreciacién y amortizacién (Nota 12)
Otros gastos (Nota 19)
Total de costos y gastos de operacion

Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta corriente (Nota 20)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 20)

Utilidad neta

Utilidad neta por accidn basica (Nota 18)

2021 2020
1.387.026 1,428,705
1,100 882
2,676 7097
3,776 7,979
5,052 7,228
3515 46,434
1,399,369 1,490,346
574,466 567,444
461,367 453,444
28,199 75,577
174,466 183,067
1.238.498 1,279,532
160,871 210,814
(40,088) (42,105)
- (13.396)
120,783 155,313
0.19 0.25

Las notas que se adjuntan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados Integrales
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2021

(Cifras en balboas)

Utilidad neta
Pérdida Integral (Nota 10)
Partidas que no seran reclasificadas a resultados:
Pérdida no realizada en inversion a valor
razonable a través de otros resultados integrales

Total de pérdida integral

Pérdida integral por accién basica (Nota 18)

2021 2020
120,783 155,313
{(694,030) (1,562,166)
(573.247) (1.406,853)
0.92 2.26

Las notas que se adjuntan son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2021
(Cifras en balboas)

Apories Reserva de
Acciones Reserva Pendientes de Valorizacién  Utilidndes no Impuesio
Comunes de Caplial Chapilplizar de Inversiones , Distribuidas = _Complementario Taial
Saldo al 31 de diciembre
de 2019 4228 486 117,102 344,69 (873.976) 351,398 (5.230) 4,162.476
Menos pérdida integral
comphiesla por:
Utilidad neta - - - - 155,313 - 155,313
Pérdida no realizada en
inversion:
A valor mzonable a (ravés
de otros resuliados
mtegrales (Nola 10) - - - {1,562.166) - - (1,562,166
Tolal de pérdida integral - - - (1,562,166) 155313 - {1,406,853)
Transacciones coh
acciomisias
Dividendos pagados (Nota 16} - - - - (339,519) - (339,519}
Imp o campl tano - - - - - 3,230 5230
Saldo al 3! de diciembre
de 2020 4,228 184 117,162 344,696 (2,436,142} 167,192 - 2421334
Menos pérdida ivtegral
compuesia por;
Unilidad nela - - - - 120,783 - 120,783
Pérdida no realizada en
inversién
A valor razonable a través
de olros resullados
integrales (Mota 10) - - - (694,030) - - {694,030}
Tolal de pérdida integral - - - {694,030) 120,783 - (573,247)
Transacciones con
accionistas
Dividendos pagados (Nota 16) . - - - (171.217) - (171,217
Satdo al 3 de diclembre
de 2021 4,278 436 117 102 144,69 {3,130,172) 116,758 - 1676810

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021
(Cifras en balboas)

2021 2020
Flujos de efectivo de 1as actividades de operacién
Utilidad antes del itnpuesto sobre la renta 160,871 210,814
Ajustes para conciliar la uiilidad antes del impuesio sobre
la renta con ¢l efectivo neto provisto por las actividades
de operacién:
Depreciacién y amortizacion (Nota 12) 28,199 23,478
Depreciacion de activo por derecho de uso (Nota 12) - 52,099
Descartes de inmueble, mobiliario, equipo y mejoras - 94,620
Ingresos por intereses (3,776) (7,979)
Ingresos por dividendos (5,052) (7,228)
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Préstamos por cobrar 2,315 3,015
Cuentas por cobrar a costo amontizado (102,420) 30,599
Otros activos (37,255) (22,585)
Cuentas por pagar (7,750) (29,257)
Adelantos de clientes 29,024 (25,001)
Otros pasivos (20,801) 23,989
Intereses cobrados 3,776 7,979
Dividendos cobrados 5.052 7,228
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 52,183 361,771
Flujos de efectivo de las actividades de inversién
Adicion de valores en inversion a vator razonable a través de
otros resultados integrales {213,388) (299,445)
Compra de activo mobiliario y equipo (Nota 12) (13,645) (33,520)
Ajuste por redencion de valores en inversion a valor razonable 46 -
Efectivo neto utilizado e las actividades de inversién (226.987) (332.965)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Dividendos pagados (171,217 (339,519)
Pasivo por arrendamiento - (152,838)
Impuesto complementario - 5.230
Efectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento (171.217) (487.127)
Disminucion neta en el efectivo y depdsitos en bancos (346,021) (458,321)
Efeciivo y depdsiios en bancos al inicio del afio (Nota 8) 970,720 1,429,041
Efectivo y depésitos en bancos al final del afio (Nota 8) 624,699 970,720
Actividades de inversidn no monetarias (Nota 4)
Inversién a valor razonable a ravés de otros resultados integrales (213,388) {293,284)
Cuentas por cobrar 213,388 293,284

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros consolidados.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2021
(Cifras en balboas)

1,

Informacion General

Indesa Holdings Corp. (la “Compafiia”) es una sociedad anénima tenedora de acciones,
constituida de acuerdo con las leyes de la Repablica de Panam4, mediante Escritura Plblica
No.11,658 del 8 de noviembre de 2007 ¢ inici6 operaciones el 28 de diciembre de 2007. La
principal actividad de sus subsidiarias es la de prestar servicios generales y de negocios
relacionados con el sector financiero.

Las oficinas de Indesa Holdings Corp. estdn localizadas en la Torre Banco General,
Urbanizacién Marbella, piso 8 en la ciudad de Panama, Repiblica de Panama.

Indesa Holdings Corp. posee la totalidad de las acciones emitidas y en circulacion de Indesa
Capital, Inc., Indesa Capital International, Ltd. y Galdiano Properties, Inc.
(en adelante el “Grupo™).

El 31 de agosto de 2009 y segin Escritura Pablica, la sociedad Indesa Capital, Inc., poseida
en su fotalidad por Indesa Holdings Corp. y empresa dedicada al negocio de asesoria
estratégica y financiera, valuaciones de compafifas y estructuraciones de deuda e
instrumentos financieros, fue absorbida por fusion por Indesa Finance, Inc., en julio de 2010
se considerd el cambio de nombre de Indesa Finance, Inc. a Indesa Capital, Inc.

Con fecha 10 de febrero de 2011, la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama
emitié la Resolucién CNV No.39-11 donde autoriza a Indesa Holdings Corp. al registro de
2,000,000 acciones comunes “Clase A”, sin valor nominal. Se fundamenta esta Resolucion
en el Numeral 2, del Articulo 10, del Acuerdo No.2-2010, del 16 de abril de 2010.

A continuacion se describen las actividades de las subsidiarias de Indesa Holdings Corp.:

- Indesa Capital, Inc., esté incorporada de acuerdo con las leyes de la Repiiblica de Panam4
y se dedica a proveer servicios financieros a individuos y entidades, asi tambi¢n como al
negocio de asesoria y consultorias principalimente en Panama.

- Indesa Capital International, Ltd., estd incorporada de acuerdo con las leyes de las Islas
Virgenes Britdnicas y se dedica al negocio de asesorias econdmicas y financieras de

clientes en el extranjero.

- Galdiano Properties, Inc., esta incorporada de acuerdo con las leyes de la Republica de
Panama y se dedica a la administracion de bienes reposeidos.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2021
(Cifras en balboas)

1.

Informacién General {(Continuacién)

A raiz de que la Organizacién Mundial de fa Salud declaré el 11 de marzo de 2020 la cepa
de coronavirus (COVID-19) en la categoria de pandemia, durante el ltimo semestre 2021y
2020 sc realizaron ajustes materiales a la inversion que el Grupo manticne en El Carmen
Investments, S. A., tenedora del inmueble en el que operaba ¢l hotel DoubleTree by Hilton
Panama City por un monio de B/.694,696 y B/.1,560,000, respectivamente, basados en la
cancelacién del contrato con Hilton International y la cadena Hoteles Estelar como
operadores del hotel y la incertidumbre en la generacion de flujos futuros con el reinicio de
operaciones hoteleras a finales del afio 2021 con el modelo de larga estadia bajo la marca
propia “Studio Co-living Hotel”.

El Grupo contindia monitoreando y evaluando esta situacion, la cual tendrd un impacto
incierto en la inversion que mantiene el Grupo por B/.455,000 (EI Carmen Investments, S.A)
por pertenecer al sector hotelero en Panamd y el cambio al modelo de larga estadia bajo una
marca propia. Véase detalles adicionales de los juicios aplicado en la Nota 6.

El Grupo se encuentra operando en modalidad mixta de teletrabajo y presencial, actividad
regulada por la Ley No.126 de 18 de febrero de 2020

Los estados financieros consolidados del Grupo por el afio terminado ¢l 31 de diciembre
2021, fueron autorizados para su emisién por los Directores Administrativos el 23 de marzo
de 2022,

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas

Las principales politicas de contabilidad adoptadas en la preparacion de los estados
financieros consolidados se presentan a continuacién. Estas politicas han sido aplicadas
consistentemente con relacion al afio anterior a menos que se indique lo contrario en la
politica correspondiente.

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de conformidad con las
Notmas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y las interpretaciones adoptadas
por la Junta de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés). Los
estados financieros han sido preparados sobre la base de costo histérico, excepto por las
inversiones a valor razonable con cambios en otros resultados integrales.
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Indesa Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2021
(Cifras en balboas)

2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Base de Preparacion (continuacion)

La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF requiere
el uso de ciertas estimaciones de contabilidad criticas. También requiere que la
Administracién use su juicio en el proceso de la aplicacién de las politicas de contabilidad
del Grupo. Las areas que involucran un alto grado de juicio o complejidad, o dreas donde
los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros consolidados se
revelan en la Nota 6.

Nuevas Normas y Enmiendas Adoptadas por el Grupo
Las siguientes normas y enmiendas han sido aplicadas por la Administracién del Grupo:

- Enmienda a la NIF 16, "Arrendamienfos" - concesiones de arrendamientos
relacionadas con COVID-19.

- Modificaciones a las NIIF 7, NIIF 4 y NIIF 16 Reforma de la tasa de interés de referencia
- Fase 2.

Estas nuevas enmiendas ¢ interpretaciones no tuvieron ninglin impacto material en los
montos reconocidos en periodos anteriores y actual y no se espera que afecte
significativamente los periodos futuios.

Pronunciamientos Contables Emitidos y Aplicables en Periodos Futuros

Ciertas nuevas normas, enmiendas ¢ interpretaciones han sido publicadas, las cuales no son
efectivas para el aiio terminado el 31 de diciembre de 2021, y no han sido adoptadas de manera
anticipada por el Grupo.

- Modificaciones a la NIC 1, Preseniacion de estados financieros, sobre clasificacion de
pasivos. Estas enmiendas de alcance limitado a la NIC 1, "Presentacion de estados
financieros", aclaran que los pasivos se clasifican como corrientes o no corrientes,
dependiendo de los derechos que existen al final del periodo sobre el que se informa. La
clasificacion no se ve afectada por las expectativas de la entidad o los evenios posteriores
a la fecha de presentacién (por ejemplo, la recepcion de una renuncia o
un incumplimiento del convenio). La enmienda también aclara lo que significa la NIC
1 cuando se refiere a la "liquidacion” de vn pasivo. Vigencia: Periodos que inician o
posteriores al | de enero de 2023.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Cenfinuacion)
Base de Preparacion (continuacién)

Pronunciamientos Contables Emitidos y Aplicables en Perfodos Futuros (continuacion)

Enmiendas de alcance limitado a la NIC 1, Declaracién de prdctica 2 y NIC 8: Las
modificaciones ticnen como objetivo mejorar las revelaciones de politicas contables y
ayudar a los usuarios de los estados financieros a distinguir entre cambios en las
estimaciones contables y cambios en las politicas contables. Vigencia: Perlodos que
inician o posteriores al 1 de enero de 2023. Esta enmienda tiene fecha de aplicacion
a partir del 1 de enero de 2022. La Administracion estd evaluando el impacto de los
cambios que tendrfa esta modificacion en los estados financieros y revelaciones de la
Compaiifa.

Modificacién de la NIC 12 - Impuesto diferido relacionado con activos y pasivos
que surgen de una sola (ransaccion. Estas modificaciones requieren que las
empresas reconozcan el impuesto diferido sobre las transacciones que, cn el
reconocimiento inicial, den lugar a montos iguales de diferencias temporarias imponibles
y deducibles. Vigencia: Perfodos que inician o posteriores al 1 de enero de 2023.

Varias enmiendas de alcance limitado a las NIIF 3, NIC 16, NIC 37 y algunas mejoras
anuales a las NIIF 1, NIIF 9, NIC 41 y NIIF 16, con vigencia para periodo que inicien o
posteriores al 1 de enero de 2022.

I.a Administracién del Grupo esti evaluando el impacto de la implementacion de estas
normas y enmiendas.

No hay otras nuevas normas, enmiendas o interpretaciones que hayan sido publicadas y que
no son mandatorias para ¢l periodo 202! que causen un efecto material en ¢l Grupo en el
perfodo actual y periodos futuros.

Principio de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio y los
resultados de las operaciones de Indesa Holdings Corp. y sus subsidiarias: Indesa Capital,
Inc., Indesa Capital International, Ltd. y Galdiano Propetties, Inc.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Principio de Consolidacién (continuacién)

El control se obtienc cuando la Compafiia tiene el poder de dirigir las politicas financicras y
de operacion de una empresa cn la cual mantiene inversion, para obtener beneficios de sus
actividades. Las subsidiarias son aquellas entidades en las cuales la Compaiiia tiene dirccta
o indirectamente mas del 50% del capital con derecho a voto y/o ejerce conirol.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que se obtiene control hasta ¢l momento
en que el control termina, Los resultados de las subsidiarias adquiridas o dispuestas durante
el afio son incluidos en el estado consolidado de resultados desde la fecha efectiva de
adquisicion o desde Ia fecha efectiva de la disposicion, seglin sea apropiado.

Todos los saldos y transacciones significativas entre las empresas del Grupo fueron
eliminados en la consolidacion,

Unidad Monetaria y Moneda Funcional

Los estados financieros consolidados estan expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria
de 1a Republica de Panama, a cual estd a la par con el délar (US§) de los Estados Unidos de
América, y es de libre cambio en la Repliblica de Panami y es considerada la moneda
funcional.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, se consideran como efectivo y
equivalentes de cfectivo, los depdsitos en bancos y las inversiones temporales.

Activos Financieros

Inversiones a Valor Razonable a través de Ofros Resultados Integrales
Los activos financicros se miden a valor razonable con cambios en otros resultados integrales
solo si cumple con las siguientes condiciones:

» FElactivo ¢s mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es logrado al cobrar
flujos de efectivo contractuales y vender estos activos financieros.

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente de pagos de capital e intereses sobre el saldo
vigente.

Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en ingresos por intereses
utilizando ef método de la tasa de interés efectiva.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Activos Financieros (continuacion)

El Grupo mide todas las inversiones de capital a valor razonabie. El Grupo ha elegido
presentar las ganancias o pérdidas por cambios en ¢l valor razonable en inversiones de capital
a través de otros resultados integrales, no hay una reclasificacion posterior de las ganancias
o por cambios del valor razonable a resultados después de a baja de la inversidn.

Los cambios en el valor razonable de los activos financieros con cambios en resultados se
reconocen en otras ganancias o pérdidas en el estado consolidado de resultados segin
corresponda. Las pérdidas y reversién por deterioro en inversiones de capital medidas a
valor razonable a través de otros resultados integrales no se informan por separado en otros
cambios en el valor razonable. '

Deterioro de Activos Financieros

A la fecha del estado consolidado de situacion financiera, el Grupo evalhia si existen
evidencias objetivas de que un activo financiero (contabilizados al costo amortizado o
instrumentos de deuda a valor razonable con cambios en otros resultados integrales) o un
grupo de activos financieros se encuentran deteriorados.

Instrumentos Financieros a Costo Amortizado
Los activos financieros se miden a costo amortizado si cumplen las siguientes condiciones:

e El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener activo
para obtener flujos de efectivo contractuales;

e Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas para los
flujos de efectivo derivados solamente del pago de principal e intereses sobre el saldo
vigente.

Evaluacion de los Flujos de Efectivo Coniractuales son solamente Pagos de Principales e
Intereses — SSPI

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de capital e intereses,
el Grupo consideré los términos de los contratos. Esto incluyé la evaluacion para determinar
si el activo financiero conticne un érmino coniractual que pudiese cambiar el periodo o
monto de los flujos de efectivo contractuales a tal modo que no cumpla con esta condicion.

Deterioro de Instrumentos a Costo Amortizado

E! Grupo ha definido que la medicion del deterioro de las cuentas por cobrar puede hacerse
a través de una evaluacion colectiva o individual de acuerdo con el monto y las caracteristicas
de la cartera.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)
Activos Financieros (confinuacion)

Metodologia Individual

Se aplica en exposiciones significativas e incluye la evaluacién de escenarios de pérdida
ponderados, teniendo en cuenta las expectativas y las condiciones particulares de cada
deudor.

Metodologia Colectiva

Para créditos que no se consideran individualmente significativos, se realiza una evaluacion
de manera colectiva, agrupando portafolios de activos financieros con caracteristicas
similares e incluye parmetros de probabilidad de incumplimiento a 12 meses, probabilidad
de incumplimiento a toda la vida de la obligacion, pérdida dado ¢l incumplimiento, y
exposicién al incumplimiento con la inclusién del criterio prospectivo.

Medicion de las Pérdidas Crediticias Esperadas

La cuantificacién de las pérdidas crediticias esperadas de manera colectiva se realiza de
acuerdo con: la clasificacién de las etapas, los grupos homogéneos definidos en cada tipo de
cartera y el nivel de riesgo del cliente.

La cuantificacién de las pérdidas crediticias esperadas tiene en cuenta los siguientes factores:

Etapa 1: Es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento en los préximos
12 meses de vida del instrumento a partir de la fecha de andlisis. El Grupo define
su utilizacién para la cartera sana que no presente incremento significativo del
riesgo ni ninguna evidencia de deterioro. Para la estimacion de la probabilidad de
incumplimiento de 12 meses. El Grupo utiliza técnicas tradicionales, modelizando
¢l comportamiento del portafolio.

Etapa 2: Es la probabilidad estimada de ocurrencia de un incumplimiento a lo largo de la
vida remanente de un instrumento, siendo esta dependiente de las condiciones del
producto especifico a analizar. El Grupo segin la norma define su utilizacion para
la cartera con un incremento significativo en el riesgo de crédito. El Grupo estima
este factor a través de modelos para cuantificar la tasa de supervivencia de una
cartera para un periodo determinado.

Etapa 3: Los clientes evaluados por la metodologia colectiva tienen asociada una
probabilidad de incumplimiento de 100%. Pérdida dado el incumplimiento (PDI);
es el porcentaje de exposicion que finalmente espera perder el Grupo en el caso de
que se produzca en un instrumento financiero.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Pasivos Financieros
Los pasivos financieros son clasificados como pasivos financieros con cambios en resultados
y otros pasivos financieros.

Baja de Pasivos Financieros
El Grupo da de baja a los pasivos financicros cuando, y solamente cuando, las obligaciones
del Grupo se liquidan, cancelan o expiran.

Instrumentos de Patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los
activos de una entidad después de deducir todos sus pasivos. Los insttumentos de patrimonio
emitidos por el Grupo se registran por el importe recibido, netos de los costos directos de
cmision.

Inmueble, Mobiliario, Equipo y Mejoras

El inmueble, mobiliario, equipo y mejoras se presentan al costo de adquisicion, neto de la
depreciacion y amortizacion acumuladas. Las mejoras significativas son capitalizadas,
mientras que las reparaciones y mantenimicntos menores que no extienden la vida dtil o
mejoran el activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren. El activo por
derecho de uso se presenta como parte de las mejoras a la propiedad arrendada.

La depreciacién y amortizacion se cargan a las operaciones corrientes y se calculan por el
método de linea recta en base a la vida 0itil estimada de los activos:

Inmueble 30 afios
Mobiliario y equipo de oficina 3 a9 aflos
Equipo rodante 5 afios
Megjoras a la propiedad arrendada 4 a 5 afios

Los activos que estdn sujetos a depreciacion y amortizacion se revisan para el deterioro
siempre y cuando los cambios segin las circunstancias indiquen que el valor en libros no es
recuperable. El valor en libros de los activos se reduce inmediatamente al monto recuperable,
que es el mayor entre el activo al valor razonable menos el costo y el valor en uso.

Arrendamientos

El Grupo como atrendatario ha reconocido activos a valor presente por el derecho de uso
recibido y los pasivos por las obligaciones de pago para todos los arrendamientos en el estado
consolidado de situacion financiera.
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Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuaci6n)

Arrendamientos (continuacion)
Los pasivos por arrendamiento incluyen los siguientes pagos de arrendamiento:

Pagos fijos, menos incentivos de arrendamiento ofrecidos por el arrendador;

pagos variables vinculados a un indice o tasa de interés;

pagos residuales esperados de garantias de valor residual;

el precio de ejercicio de las opciones de compra cuando se estima que ¢l ¢jercicio es
suficientemente probable; y

e sanciones contractuales por la rescisién de un contrato de arrendamiento si el plazo del
arrendamiento refleja el ejercicio de una opcidn de rescision.

Los pagos de arrendamiento se descuentan a la tasa de interés implicita subyacente al
arrendamiento en la medida en que esto pueda determinarse. De lo contrario, €l descuenio
es a la tasa de endeudamiento incremental. Los pagos de arrendamiento se asignan a la
reduccion de la deuda y al gasto por intereses, el cual se reconoce en resultados.

Los activos de derecho de uso se miden al costo, que comprende lo siguiente:

¢ Elimporte de la medicion inicial del pasivo por arrendamiento;

e cualqguier pago de arrendamiento realizado en o antes de la fecha de inicio menos
cualquier incentivo de arrendamiento recibido;

e cualquier costo directo inicial; y

¢ los costos de restauracion.

El Grupo reporta el activo por derecho de uso como parte de las Mejoras dentro del valor del
inmueble, mobiliario, equipo y mejoras.

E! Grupo haré uso de las opciones provistas para arrendamientos de activos de bajo valory
arrendamientos a corto plazo (menos de doce meses) y reconocerd los pagos directamente en
el estado consolidado de resultados segiin ¢l método de linea recta. Ademds, la nueva norma
no se aplica a los arrendamientos de activos intangibles. El Grupo también ejerce la opcidn
disponible para coniratos que contiencn como también para los que no contienen
componentes de arrendamiento, la cual consiste en no dividir estos componentes, excepto en
el caso de arrendamientos de bienes inmuebles.
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2.

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacion)

Beneficios a Empleados

Prima de Antigiiedad y Fondo de Cesantia

De acuerdo con el Codigo Laboral de la Repiiblica de Panama, los empleados con un contrato
indefinido de trabajo tienen derecho a recibir a la terminacién de fa relacién laboral, una
prima de antigiiedad, equivalente a una semana de salario por cada afio de trabajo,
determinada desde la fecha de inicio de la relacién laboral, La Ley No.44 de 1995 establece
que las compafiias deben realizar una contribucién a un Fondo de Cesantia para cubrir los
pagos por prima de antigiledad. Esta contribucién es determinada en base a la compensacion
pagada a los empleados. Para administrar este fondo, ¢l Grupo establecié un fideicomiso
con una entidad privada autorizada,

El aporte en el afio que termind el 31 de diciembre de 2021 ascendié a B/.9,587 (2020:
B/.9,321) y el valor acumulado del Fondo de Cesantia, ascendia a B/.48,621 (2020:
B/.48,159).

Seguro Social

De acuerdo a la Ley No.51 de 27 de diciembre de 2005, el Grupo debe realizar contribuciones
mensuales a la Caja de Seguro Social, en base a un porcentaje del total de salarios pagados a
sus empleados. Una parte de estas contribuciones es utilizada por la Caja de Seguro Social
de Panamé para el pago de las futuras jubilaciones de fos empleados. El aporte en el affo que
termind el 31 de diciembre de 2021 ascendié a B/.76,896 (2020: B/.76,267).

Ingresos por Intereses

El ingreso por intereses es reconocido en ¢! estado consolidado de resuitados bajo ¢l método
de interés efectivo para todos los instrumentos financieros que generan intereses. El método
de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo amortizado de un
activo o pasivo financiero y de distribuir ¢l ingreso o gasto por intereses sobre un periodo de
tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente descuenta los flujos de efectivo
estimados a través de la vida estimada de un instrumento financiero, o cuando sea apropiado
en un periodo mas corto, a su valor neto en libros.

Ingresos por Contratos
Los honorarios y comisiones por asesorfa financiera se reconocen como ingresos de
actividades ordinarias, por referencia al grado de realizacién de la asesorfa financiera.

Impuesto sobre la Renta
El gasto de impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto corriente y el impuesto
sobre la renta diferido.
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2,

Resumen de las Politicas de Contabilidad Significativas (Continuacién)

Impuesto sobre la Renta (continuacién)

El impuesto sobre la renta del afio comprende tanto el impuesto corriente como el impuesto
diferido. El impuesto sobre la renta es reconocido en los resuliados de operaciones del afio
corriente. E!l impuesto sobre la renta corriente se refiere al impuesto estimado por pagar
sobre los ingresos gravables del afio, utilizando la tasa vigentc a la fecha del estado
consolidado de situacion financiera.

Los activos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se identifican
como aquellos importes que se prevén recuperables por las diferencias entre los importes en
libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases disponibles negativas
pendicntes de compensacion y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscaimente.
Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda
el tipo de gravamen al que se espera recuperatlos o liquidarlos.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos identificados por diferencias temporarias
sélo se reconocen en ¢l caso de que se considere probable que el Grupo vaya a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales para hacerle efectivo y no afectan ni el resultado fiscal,
ni el resultado contable.

Con ocasion de cada cietre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto
activos, como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las
oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los anélisis realizados.

Informacion de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable del Giupo, encargado de
suministrar un Gnico producto o servicio, o bien un conjunto de cllos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma empresa.
Un segmento geografico es un componente identificable del Grupo encargado de suministrar
productos o servicios dentro de un entorno econdmico especifico, y que se caracteriza por
estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que corresponden a
otros componentes operativos que desarrollan su actividad en entornos diferentes.

Utilidad por Accién

La utilidad neta por accién mide el desempeiio de una entidad sobre el periodo reportado y
la misma se calcula dividiendo la utilidad disponible para los accionistas comunes entre la
cantidad promedio de acciones comunes en circulacién durante ¢l periodo.
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3.

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros

Las actividades de!l Grupo estdn expuestas a una variedad de riesgos financieros y esas
actividades incluyen el analisis, la evaluacién, la aceptacion, y administracion de un cierto
grado de riesgo o una combinacion de riesgos. Tomar riesgos es basico en el negocio
financiero, y los riesgos operacionales son consecuencias inevitables de estar en el negocio.
El objetivo del Grupo es, por consiguiente, lograr un balance apropiado entre ¢l riesgo y el
reforno y minimizar efectos adversos potenciales sobre la realizacion financiera del Grupo.

Las politicas de administracién de riesgos del Grupo son disefiadas para identificar y analizar
estos riesgos, para establecer limites y controles apropiados para el riesgo, y para monitorear
los riesgos y el cumplimiento de los limites por medio de sistemas de informacion fiables y
actualizados. El Grupo regularmente revisa sus politicas y sistemas de administracion de
riesgo para reflejar los cambios en el mercado, fos productos y las mejores practicas.

Estos riesgos incluyen riesgo de mercado (incluyendo el riesgo de moneda exftranjera, el
riesgo de tasa de interés del valor razonable y riesgo de precio), el riesgo de crédito, riesgo
de liquidez y riesgo de tasa de interés de los flujos de efectivo.

Riesgo de Mercado

El Grupo esti expuesto al riesgo de mercado, que es el riesgo de que el valor razonable de
los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctie debido a los cambios en los
precios del mercado. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de
interés, moneda y acciones, todos los cuales estdn expuestos a movimientos de mercados
generales y especificos y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de
mercado, tales como las tasas de interds, margen de crédito, las tasas de cambio de moneda
extranjera y los precios de las acciones.

La gestion del riesgo de mercado se fleva a cabo mediante la implementacion de
procedimientos, que permiten armar escenarios de comportamiento de los factores que, por
mercado, afectan el valor de las carteras del Grupo. Las politicas disponen el cumplimiento
con limites de cartera de inversion por segmento de industria; limites respecto al monto
méximo de pérdida de exposicion de capital y posiciones de colateral adecuados que
mitiguen esa pérdida; y el requerimiento de que, salvo por aprobaci6n de la Junta Directiva,
sustancialmente todos los activos y pasivos estén denominados en ddlares de los Estados
Unidos de América o en balboas.

Riesgo de Crédito

Los activos financieros que potencialmente presentan riesgo crediticio para el Grupo
consisten primordialmente en los instrumentos a costo amortizado y las inversiones a valor
razonable con cambios en otros resultados integrales.
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Administracién del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacion)

Riesgo de Crédito (continuacion)

Esta exposicién al riesgo de crédito es administrada a través de andlisis periddicos de la
habilidad de los deudores y potenciales deudores para complir con las obligaciones y de
cambios en los limites de crédito cuando sean apropiados. La exposicion al ricsgo también
es administrada en parte obteniendo garantias reales y personales.

El Grupo determina si el riesgo de crédito de un aciivo financiero ha incrementado
significativamente desde su reconocimiento inicial considerando informacion razonable y
sustentable que sea relevante y esté disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado
incluyendo informacién y andlisis de caracter cuantitativo y cualitativo basados en la
experiencia historica y la evaluaci6n experta de crédito incluyendo informacion futura.
Cuando un instrumento financiero tiene un riesgo crediticio bajo en la fecha de presentacion,
la entidad puede suponer que tal riesgo crediticio no se ha aumentado significativamente
desde el reconocimiento inicial. Lo anterior ocurre cuando el instrumento financiero tiene
un riesgo bajo de incumplimiento, el prestatario tiene una capacidad fuerte de cumplir sus
obligaciones de flujos de efectivo mediante el pago de capital e intereses en el plazo proximo
y los cambios adversos en las condiciones econémicas y de negocio en el largo plazo pueden

‘veducir, pero no necesariamente, la capacidad del prestatario para satisfacer sus obligaciones

de flujos de cfectivo. Los montos brutos de los préstamos por cobrar se muestran a
continuacion:

2021 2020
Préstamos:
Corporativos 32,544 32,544
Consumo 4451 6,766
36,995 39,310

El siguiente detalle analiza los instrumentos a valor razonable con cambios en ofros
resultados integrales que estin expuestos al riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion
basada en el grado de calificacién:

2021 2020
Sin calificacion 525,928 1,006.616
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3.

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacién)

Riesgo de Crédito (continuacion)

Para ¢! manejo de las exposiciones de riesgo financiero de los instrumentos a valor razonable
a través de otros resultados integrales el Grupo utiliza los indicadores de las calificadoras
externas, cuando se poseen instrumentos con calificacion de riesgo y para el resto de los
instrumentos sin calificacion de riesgo, la Administracién evalia la informacion financiera
de las entidades emisoras de los instrumentos. Ver detalles adicionales sobre inversiones en
la Nota 6.

Riesgo por Tasa de Interés

El Grupo esta expuesto a los efectos de los cambios en las tasas de interés prevalecientes en
el mercado, en su situacion financiera y flujos de efectivo. El Grupo esta expuesto al riesgo
de tasa de interés como resultado de no controlar los margenes que deben existir entre sus
activos y pasivos.

I.a tabla a continuacién resume la exposicién del Grupo al riesgo de tasa de interés. Esto
incluye los saldos de los instrumentos financieros del Grupo, clasificados por el més reciente
entre la reexpresion contractual o la fecha de vencimiento:

Hasia 1-3 3-12 1-5 Mis de Sin
1 Mes - Meses Meses Aflos 5 Aflos Intereses Total

Diciembre de 2021
Acfivos financieros
Depésitos en bancos 573,226 - - - - 50,973 624,199
Inversidn a valor

razonable a lravés

de otros resullados

integrales - - - - - 525928 525,928
Préstamos - - - 4451 - 32,544 36.995
Total de activos

financieros 573226 - - 4451 - 609445 __ 1,187,122
Diciembre de 2020
Activos financieros
Depésitos en bancos 696,080 - - - - 274,140 970,220
Inversitn a valor

razonable a través

de otros resullados

integrates - - - - - 1,006,610 1,006,616
Préslamos - - - 6.766 - 32,544 39,310
Tolal de aclivos

financieros 696,080 - - 6,766 - 1303300 _ 2016146
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3.

Administracion del Riesgo en Instrumentos Financieros (Continuacién)

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Grupo no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. El Grupo mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcién minima de
los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de
composicién de facilidades de financiamientos. EI vencimiento de los pasivos financieros
del Grupo se detalla a continuacion:

Menos de 3 Meses 1-a Mis de
3 Meses a 1 Aiio 5 Afios 5 Aiios Total
Diciembre de 2021
Cuentas por pagar 13,674 - - - 13,674
Diciembre de 2020
Cuentas por pagar 21,424 - - - 21,424

Objetivos y Politicas de Gestién de Capital

Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital son mantener su capacidad de
continuar como un negocio en marcha para generar retornos al accionista, asi como mantener
una estructura de capital dptima que reduzca los costos de obtencion de capital en caso de
que fuese necesario. Para mantener una estiuctura de capital Optima, se toman en
consideracion factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de capital al
accionista o emisién de acciones. El capital para efectos de su gestién por parte del Grupo
es el equivalente al patrimonio que se muestra en el estado consolidado de situacidn
financiera.

Al 31 de diciembre de 2021, el Grupo no mantiene deudas financieras y tiene un bajo nivel
de pasivos con provecdores y otros.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

La NIIF 13 define valor razonable como ¢l precio que serfa recibido por vender un activo, o
pagado por transferit un pasivo, en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
en la fecha de medicién., Asimismo, establece una jerarquia que clasifica en 3 niveles los
datos de entrada usados en la medicion del valor razonable de activos y pasivos:

Nivel 1; Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos
idénticos a la fecha de medicion.

Nivel 2: Variables distintas a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, como precios) o
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

Nivel 3;: Variables no observables para el activo y pasivo.
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4!

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

La clasificacién de la valorizacion del valor razonable se determina en base a la variable de
nivel mas bajo que sea relevante para la valoracion del valor razonable en su totalidad.

La Administracién del Grupo ha utilizado los siguientes supuestos para estimar el valor
razonable de activos financieros no medidos a valor razonable:

Depositos en Bancos

El valor en libros de los depdsitos en bancos se aproxima al valor razonable por su liquidez
y vencimiento a corto plazo. El valor de estos instrumentos esta clasificado en el Nivel 3 de
jerarquia.

Préstamos por Cobrar

E! Grupo mantiene préstamos por cobrar cuya tasa de interés se aproximan a la tasa de interés
prevaleciente en el mercado, para préstamos con términos y condiciones similares, por lo
que su valor en libros se asemeja a su valor razonable. El valor de estos instrumentos esta
clasificado en el Nivel 3 de jerarquia.

Esias estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucran incertidumbres y elementos
ctiticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con exactitud. Los cambios en
los supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones.

El valor razonable de los principales activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable se presentan a continuacion:

2021 2020
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
Activos financieros
Depdsitos en bancos 624,199 624,199 970,220 970,220
Préstamos, neto 34.914 34914 37,229 37.229
Total de activos financieros 659,113 659,113 1,007,449 1,007,449
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4.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

El valor razonable de las inversiones a valor razonable a través de otros resultados integrales
estéd basado en cotizaciones de agentes corredores. De no estar disponible un precio de
mercado cotizado fiable, el valor razonable del instrumento es estimado utilizando modelos
para célculos de precios o técnicas de flujos de efectivo descontados.

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Diciembre de 2021
Activos financicros:
Inversidn a valor razonable

a través de otros resultados
integrales 525,928 - 70,928 455,000

Diciembre de 2020
Activos financieros:
Inversidn a valor razonable

a través de otros tesultados
integrales 1,006,616 - 70,308 936,308

Las técnicas de valuacién utilizadas para determinar ¢l valor razonable de las inversiones a
valor razonable a través de otros resultados integrales a la fecha de los estados financieros
consolidados son las siguientes:

Nivel 2 - Los instrumentos clasificados dentro del Nivel 2 provienen de precios de compra
y venta observables de instrumentos similares en el mercado.

Nivel 3 - Los instrumentos clasificados dentro del Nivel 3 corresponden a acciones de
capital y cuentas por cobrar - relacionadas, para las cuales la Administracién no se
basa en informacién observable de mercado. La técnica de valoracién de estos
instrumentos se basa principalmente en el analisis de flujos de ecfectivos
descontados en combinacién con otros factores. La Administracion ha
determinado que no existe deterioro para el caso de las cuentas por cobrar -
relacionadas.
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4.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros (Continuacion)

A continuacion se realiza una conciliacién de las inversiones que fueron clasificadas en el
Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable:

2021 2020
Saldo al inicic del afio 936,308 2,196,864
Adiciones - 6,160
Reclasificacion de cuentas por cobrar 213,388 293,284
Cambio en valor razonable {694,696) (1.560.000)
Saldo al final del afio 455,000 936,308

Durante el 2021 se realizaron aportes por B/.213,388 (2020: B/.293,284) contabilizados como
patte de las inversiones a valor razonable dado que cumple los criterios para su reconocimiento.

En la Nota 6 se hace una descripcion adicional de los factores considerados en la valoracion
de las inversiones clasificadas en el Nivel 3 de la jerarquia del valor razonable.

Informacion de Segmentos

El Grapo compite en diversos segmentos de la industria financiera. En el caso de Indesa
Capital, Inc. sus productos principales son el Foro Empresarial Indesa y consultorias y
asesorfas econdmicas, incluyendo principalmente estudios de factibilidad y de industrias;
ademads de asesorfa en finanzas corporativas, tales como: asesorfa especializada en compra,
venta, fusiones y adquisiciones de empresas; valoraciones de empresas y proyectos;
consecucién de deuda y capital, incluyendo emisiones piiblicas y privadas de valores;
consultoria gerencial; y realizacién de inversiones propias en capital privado
(“Private Equity”), cuasi capital y deuda subordinada (“Mezzanine Financing”).

31 de diciembre de 2021

Asesoria Foros
Financiera Empresariales Totales

Ingresos por honorarios y asesoria

financiera 960,734 426,292 1,387,026
Ingresos por intereses 3,776 - 3,776
Tngresos por dividendos 5,052 - 5,052
Otros ingresos 3,515 - 3,515
Gastos generales y administrativos (828.471) (410,027) (1.238.498)
Utilidad antes del impuesto sobre

la renta 144,606 16,265 160,871
Tmpuesto sobre la renta (36,022} {4.066) (40.088)
Utilidad neta 108 12,199 120,783
Total de aclivos por segmento 1,651,209 271,966 1,923 175
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Informacion de Segmentos (Continuacion)

31 de diciembre de 2020

Asesoria Foros
Financiera Empresarinles Totales

Ingresos por honorarios y asesorfa

financiera 976,455 452,250 1,428,705
Ingresos por intereses 7,979 - 7,979
Ingresos por dividendos 7,228 - 7,228
Otros ingresos 46,434 - 46,434
Gastos generales y administrativos (861.518) {418.014) (1.279,532)
Utilidad antes del impuesto sobre

la renia 176,578 34,236 210,814
Impuesto sobre la renta (46.942) (8.559) (55.501)
Utilidad neta {29,636 25,677 155,313
Total de activos por segmento 2,341,028 326,138 2,667,166

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos

La Administracién del Grupo efectia estimaciones y juicios que afectan los montos
reportados de los activos y pasivos dentro del siguiente afio fiscal, Las estimaciones y juicios
son continuamente cvaluados y estdn basados en la experiencia histérica y otros factores,
incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias.

Estimaciones de Contabilidad

Pérdidas por Deterioro sobre Activos y Pasivos Financieros

El Grupo revisa sus activos y pasivos financieros para evaluar el deterioro por lo menos en
una base trimestral. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el
estado consolidado de resultados, el Grupo toma decisiones en cuanto a si existe informacion
observable que indique una reduccién del valor. Esta evidencia incluye informacion
observable que indique que ha habido un cambio adverso en la condicion de pago.

Al establecer las pérdidas por deterioro, un factor de asuncion importante es la determinacion
del valor de los flujos que se esperan recibir de las garantias obtenidas. Al determinar el
valor razonable de las garantias, la Administracién utiliza juicios basados en el valor
razonable de las garantias al comienzo de la vida del crédito, reducido de acuerdo a supuestos
de deterioro determinados por clases de garantia, tomando en consideracién la experiencia
de la Administracién del valor de realizacién de las mismas.
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6.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos (Continuacién)
Aplicacion de Juicios Criticos

Valuacion de la Inversion a Valor Razonable con Cambios en Otros Resultados
Integrales

La NIIF 9 plantea una evaluacién del deterioro del valor de los instrumentos financieros y
por ende su riesgo asaciado, pasando desde un modelo de pérdidas incurridas a un modelo
de pérdidas esperadas, a la vez planica la definicion de un modelo que identifique un
incremento significativo del riesgo crediticio en un instrumento de forma previa a la
identificacién de una evidencia objetiva del deterioro y para los cuales se debe medir una
pérdida al tiempo de vida del instrumento,

Las inversiones a valor razonable con cambios en otros resultados integrales de Nivel 3
mantenidas por el Grupo, corresponden a una inversién en una entidad dedicada a la
operacion hotelera (El Carmen Investments, S.A. o ECI). Debido al impacto de la pandemia
del COVID-19 y la incertidumbre de la operacion hotelera, la Junta de Accionistas de El
Carmen Invesiments, S. A. tenedora del inmueble en que operd el DoubleTree By Hilion
Panamd City decidi6 negociar la terminacién de los contratos de marca con Hilton
International y el de operaciones hoteleras con Hoteles Estelar en septiembre de 2020. Como
parte de este proceso, el administrador del activo (“asset manager”) llevé a cabo una serie de
iniciativas para preservar ¢l valor de los activos y lograr una definicién estratégica de los
pasos a seguir sobre el bien inmueble. Para finales el afio 2021, el “assct manager” contraté
a empresas corredoras inmobiliarias para que llevaran a cabo estudios de mercado para
analizar las oportunidades en el mercado inmobiliario y de hoteleria llegando a la conclusion
y recomendacion de posicionar el inmueble como un proyecto hotelero/inmobiliario de
alquiler de cuartos para corta y larga estadia / bajo el modelo residencial con instalaciones
compartidas (“co-living”). Luego de realizar estudios de branding se decidio establecer ¢l
inmueble bajo una marca propia denominada “Studio Co-Living Hotel”. Paralelamente al
disefio de la marca y sitio de Internet, se llevaron a cabo adecuaciones en el inmueble para
posicionarlo en este modelo de negocio lo que incluyo replantear y reacondicionar algunas
areas comunes.

Dando cumplimiento a la NIIF 9, el Grupo determiné al 31 de diciembre de 2021 el valor
razonable de la inversion bajo distintas metodologias de referencias, supuestos y juicios:

e Valor presenic de flujos descontados: se determiné la valoracién bajo un escenario de
operacion bajo el nuevo modelo de larga estadia, retencidn y mantenimiento del activo
por un tiempo estimado, cuando se espera que los activos inmobiliarios regresen a su
valor norimalizado. Para elio se ha considerado a valor presente el valor de venta estimado
del activo, los flujos de operativos netos menos inversiones para mantener el inmueble
reduciendo el valor de la deuda bancaria actual y considerando el efectivo en bancos.
Como tasa de descuento se utilizé una tasa promedio calculada en base a los distintos
componentes de! costo ponderado promedio del capital (WACC).
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6.

Estimaciones de Contabilidad y Juicios Criticos (Continuacion)

Valuacién de Ia Inversion a Valor Razonable con Cambios en Otros Resultados
Integrales (continuacion)

e Valor de avalio actual ajustado, se consideré como referencia la certificacion del avalio
realizado en enero de 2020 y ajustes adicionales con la expectativa en funcién de las
proyecciones de la recuperacion del sector inmobiliario a futuro. Es importante resaltar
que no cxisten precios de referencia transaccionales pablicos, dada la situacion actual de
fa industria hotelera y el mercado inmobiliario, lo que arrojé un rango de valor esperado
del inmueble, restando ¢l posible costo de transaccion de venta, el valor de la deuda
bancaria actual y considerando el efectivo en bancos.

e Otro valor de referencia utilizado es el valor en libros basado en el valor neto del
patrimonio més las cuentas por pagar accionistas segin los estados financieros de ECI al
31 de diciembre de 2021 ajustado por la deuda bancaria que posee una garantia
hipotecaria sobre el bien inmucble y fianzas solidarias emitidas por los accionistas de
ECL

Otros supuestos y juicios criticos considerados dentro del andlisis fueron los flujos
operativos/costo de mantenimiento, pago a proveedores con saldos al 31 de diciembre de
2021, costo de transaccion por venta del inmueble, impuestos por transferencia de inmueble,
deuda bancaria e intereses acumulados al 31 de diciembre de 2021. La deuda bancaria del
préstamo sindicado que mantiene la operacion hotelera se encuentra bajo acuerdo de no pago
de capital ¢ intereses hasta el 30 de junio de 2022.

Derivado de los efectos de dilucién accionaria en ECI, el Grupo realizé el andlisis
correspondiente y se concluyé que al 31 de diciembre de 2021 no ejerce influencia
significativa a través de su inversion en ECI; por lo tanto, se concluyé que es apropiado
mantener la clasificacidn de esta inversién a valor razonable a través de otros resultados
integrales.

El Grupo contintia monitoreando y evaluando de forma mensual el desarrollo de las acciones
implementadas por el administrador del activo y las decisiones que sean tomadas por los
accionistas de ECI e igualmente la evolucion de los efectos de la pandemia de COVID-19,
el turismo y la actividad hotelera, dado que la evolucién que exista sobre estos eventos
impactard la valoracién sobre las inversiones mantenidas por el Grupo, que al 31 de
diciembre de 2021 era de B/.455,000 (2020: B/.936,308).
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7.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

Los saldos y transacciones con parics relacionadas se detallan a continuacion:

2021 2020
Activos
Otras partes relacionadas
Inversiones a valor razonable a través de
otros resultados integrales (V 455.000 936,308
(1) Seadale Corp. / El Carmen Investments, S. A,
Costos y gastos de operacion
Honorarios profesionales - accionistas 392,848 387,100
Dietas - accionistas 16,800 16,800
Efectivo y Depdsitos en Bancos
El efectivo y depositos en bancos se detallan a continuacion:
2021 2020
Efectivo 500 500
Dep6sitos en bancos 624,199 970,220
Efectivo y depdsitos en bancos 624,699 970,720

La tasa de interés anual que devengaron los depdsitos en banco es 0.25% (2020: 0.75%).

Cuentas por Cobrar a Costo Amortizado

Las cuentas por cobrar a costo amortizado se resumen a continuacion:

2021 2020
Cuentas por cobrar comerciales 142,666 198,866
Cuentas con arreglo de pago 260,336 101,716
403,002 300,582
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9.  Cuentas por Cobrar a Costo Amortizado (Continuacién}

Véase detalle de los saldos presentados:

Cuentas por Cobrar Comerciales

2021 2020
0-30 dias 126,876 194,209
31-60 dias 15,790 4.657
142,666 198,866

Cuentas con Arreglo de Pago

Al 31 de diciembre de 2021, existen cuentas por cobrar con arreglos de pago por B/.260,336
(2020: B/.101,716) que se encontraban garantizadas con acucrdos firmados entre Indesa
Capital, Inc. y los clientes. Al 8 de febrero de 2022 la totalidad del saldo de cuentas con
arreglo de pago fueron canceladas cumpliéndose los términos pactados.

10. TInversiones a Valor Razonable a través de Otros Resultados Integrales

Las inversiones a valor razonable con cambios en otros resultados integrales se presentan a

continuacion:
Pérdida Valor
Costo no Realizada Razonable
Diciembre de 2021
Acciones en empresas privadas 3,656,100 (3,130,172) 525.928
Diciembre de 2020
Acciones en empresas privadas 3,442,758 (2,436,142) 1,00
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11.

Inversiones a Valor Razonable a través de Otros Resultados Integrales (Continuacion)

El movimiento de los valores razonables a través de otros resultados integrales se resume a
continuacion:

2021 2020
Saldo al inicio del afio 1,006,616 2,269,338
Adiciones 6,160
Reclasificacion de cuentas por cobrar 213,388 203,284
Ventas y redenciones (46) -
Cambio en valor razonable (694,030) (1,562,166)
Saldo al final del afio 525,928 1,006,616
Préstamos por Cobrar, Neto
Los préstamos por cobrar se resumen a continuacion:
2021 2020
Corporativo 32,544 32,544
Consumo 4451 6,766
36,995 39,310
Menos: Estimacion de deterioro de valor de
préstamos por cobrar (2,081) (2.081)
34914 37,229

La antigliedad de los préstamos, incluyende morosos y vencidos, se resume de la siguiente
forma:

2021 2020
Corriente - -
Vencidos 36,995 39,310
36,995 39.310

El saldo de estos préstamos son ¢l producto de la cancelacion de la Licencia de Financiera
de Indesa Capital, Inc. de acuerdo a la Resolucién No.141 del 19 de abril de 2016. Indesa
Capital, Inc. fue autorizada para la administracion y cobro de la misma.
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11. Préstamos por Cobrar, Neto (Continuacién)

Al 31 de diciembre de 2021, el 100% del saldo de préstamos por cobrar es considerado saldo
vencido. El 88% del saldo se encuentra en proceso judicial; sin embargo, es importante
mencionar que estos préstamos estdn respaldados por garantias colaterales tangibles que
superan el saldo registrado en libros.

E} movimiento de la estimacién de deterioro de valor de préstamos por cobrar es el siguiente:

2021 2020
Saldo al inicio del afio 2,081 55,664
Disminucién a la estimacién - (53.583)
Saldo al final del afio 2,081 2,081

12. Inmueble, Mobiliario, Equipo y Mejoras, Neto
El inmueble, mobiliario, equipo y mejoras se detallan de la siguiente manera:

Mobiliaric  Mejorasrla
Inmuebles y Equipo de y Equipo de Propiedad

Mcjoras Transporie Oficina Arrendada Total

Diciembre de 2021
Saldo neto al inicio del afio 223,259 9,166 19,199 - 251,824
Compras - - 13,645 - 13,645
Depreciacion y amortizacién del afio (13.977) (3.038) (11,184) - {28.199)
Saldo neto al final del aiio 209,282 6,328 21,660 - 237,270
Costo 380,779 12,150 181,652 - 574,581
Deprecincidén y amorlizacién

acumuladas (171,497 (5.822) {159.992) - (337.311)
Valor neto 209,282 6,328 21,660 - 237,270

Mobiliario Mejorasala
Inmucbles y Equipo de y Equipo de Propiedad

Mejoras Transporte Oficina Arrendada Toinl

Dicicmbze de 2020
Saldo neto al inicio del aiio 227,987 - 12,576 147,937 388,500
Compras 7,708 12,150 13,662 - 33,520
Descarles - - (27,991) (255,260) (283,251)
Depreciacion y amottizacion del afio (12,436) (2,784) (8,258) (52,099) (75,577)
Salida de deprectacion - - 29.210 159,422 188.632
Saldo neto al final del afio 223,259 9,366 19,199 - 251,824
Costo 380,779 12,150 168,007 - 560,936
Depreciacién y amortizacion

acumuladas (157.520) (2.784) (148.308) - (309.112)
Valor neto 223,259 9,366 19,192 - 251,824
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13. Otros Activos

Los otros activos se detallan a continuacién:

2021 2020

Fondo de cesantia 48,622 48,159
Otros 24,122 24,122
Fianzas 17,500 17,500
Gastos y seguros pagados por anticipado 3,744 4,707
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado 2,017 -
Bienes reposeidos 837 837
Depbsitos en garantia - 4,350

96,842 99.675

14. Arrendamientos

Los activos pot derecho de uso y los pasivos por arrendamiento se presentan a continuacion:

2021 2020
Activo por el derecho a uso
Costo - 201,732
Depreciacion acumulada - (105,894)
Cancelacion anticipada de contrato - (95.838)

Valor neto - -

Pasivo por arrendamiento financiero - -

Los pagos minimos futuros bajo los arrendamientos financieros y el valor presente de dichos
pagos se presentan a continuacion:

2021 2020

Menos de un afio - 61,080
Mis de | afio y menos de 5 afilos - 45.810
Total de pagos minimos bajo arrendamiento

financiero - 106,890
Menos: Interés de 7% - (6,.369)
Valor presente de los pagos minimos - 100,521
Cancelaci6n anticipada de contrato - (100,521)

Valor presente de los pagos minimos y pasivo por
arrendamiento - -
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14.

15.

16.

17.

Arrendamientos {Continuaeion)

En septiembre de 2020, la Junta Directiva del Grupo tomé la decisién de cancelar el contrato
de arrendamiento No.55191 del local 12-01 en la Torre Banco General ubicado en Calle
Aquilino de la Guardia, Marbella, cumpliendo con la clausula tercera notificando su
cancelacion con 90 dias de anticipacion dando por terminado el contrato el 31 de diciembre
de 2020. El local fue entregado a satisfaccion del arrendador. No existen otros contratos de
arrendamiento al 31 de diciembre de 2021.

Otros Pasivos

Los otros pasivos se detallan a continuacion:

2021 2020
Prestaciones laborales 104,399 99,858
ITBMS 1,977 9,675
Otros - 17,644
106,376 127,177

Dividendos

En Junia Directiva celebrada el 23 de febrero de 2021, se aprabé el pago de un dividendo
neto de impuestos de B/.0.25 por accién comin sobre las utilidades retenidas para los
accionistas registrados en libros al 8 de marzo de 2021 y con fecha efectiva de distribucion
el 17 de marzo de 2021. El 18 de febrero de 2020, la Junta Directiva aprobé el pago de un
dividendo neto de impuestos de B/.0.50 por accién comin sobre las utilidades no distribuidas
al 31 de diciembre de 2019 para los accionistas registrados en libros al 2 de marzo de 2020
y con fecha efectiva de distribucion el 6 de marzo de 2020,

Valor en Libros por Accién

El valor en libros por accién se calcula dividiendo el total de patrimonio entre €l nimero
promedio ponderado de acciones comunes en circulacién durante el perfodo.
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17.

18.

Valor en Libros por Accién (Continuacion)

El movimiento de las acciones comunes emitidas y en circulacion se detalla a continuacion:

Cantidad de Total de
Acciones Cantidnd Aeciones Capital ¢n
Comunes de Acciones Emitidas y Acciones
Enilidas en Tesoreria . en Circulacién _ Comunes
Diciembre de 2021
Saldo neto al inicio y final del afio 647,756 (26,037) 621,719 4,228,486

Diciembre de 2020
Saldo neto al inicio y final dei afio 647,756 (26,037)

621,719 4228486

Los calculos del valor en libros por accidn se presentan a continnacion:

2021 2020
Total de patrimonio 1,676,870 2,421,334
Nimero de promedio ponderado de acciones comunes 621,719 621,719
Valor en libros por accién 2.70 3.89
Utilidad Neta por Accién
El cdlculo de la utilidad neta por accion basica se presenta a continuacion:
2021 2020
Célculo de la utilidad neta por accién basica
Utilidad neta atribuible a los accionistas comunes 120,783 155,313
Niimero promedio ponderado de acciones comunes 621,719 621,719
Utilidad neta por accién basica 0.19 0.25
Cilculo de Ia pérdida integral por aecién basica
Pérdida neta integral atribuible a los accionistas
comunes (573,247) (1,406,853)
Nutmero promedio ponderado de acciones comunes 621,719 621,719
Pérdida neta integral por accion basica (0.92) (2.26)
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19.

20.

Otros Gastos

Los otros gastos se detallan a continuacién:

2021 2020

Teléfonos, telefax y luz 40,182 34,719
Seguros 24,656 25,913
Otros 24,125 13,239
Cuotas y suscripciones 20,272 18,840
Impuestos 17,108 14,623
Dietas 16,800 16,800
Mantenimiento y reparaciones 14,462 28,215
Combustible y lubricantes 5,782 1,859
Alquileres 3,474 1,924
Transporte y comunicaciones 2,126 3,692
Papeleria y dtiles de oficina 2,080 2,944
Cargos bancarios 1,729 2,268
Atenciones a clientes 1,670 645
Intereses de pasivo por arrendamiento - 8,762
Costo de foros empresariales - 8.624

174,466 183,067

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta estdn sujetas a revision por parte de las
autoridades fiscales por los tres wiltimos afios, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre
de 2021, de acuerdo a regulaciones fiscales vigentes,

De acuerdo a la legislacion fiscal panamefia vigente, las compafiias estén exentas del pago
del impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera.
También estdn exentos del pago de impuesto sobre la renta, los intercses devengados
provenientes de operaciones destinadas a inversiones en establecimientos de alojamiento
publico turistico, los intereses ganados sobre depésitos a plazo en bancos locales, los
intereses ganados sobre valores del Estado Panamefio ¢ inversiones en titulos - valores
emitidos a través de la Bolsa de Valores de Panama.

Indesa Holdings Corp. ¢ Indesa Capital International, Ltd. no estdn sujetas al pago de
impuesto sobre la renta, debido a la naturaleza de sus operaciones.
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20. Impuesto sobre la Renta (Continuacién)

El impuesto sobre la renta para el afio terminado el 31 de diciembre de 2021 y 2020 es el

siguiente:
2021 2020
Corriente 40,088 42,105
Diferido - 13,396
40,088 55,501

En febrero de 2005, la Ley No.6 introdujo un método alternativo para calcular impuesto
sobre la renta que determina el pago del impuesto basado en calculos presuntos. Cuando el
método resulta con un monto mayor que el calculado por el 25.0% de la renta neta gravable
(método tradicional) esta presuncidén asume que la renta neta del contribuyente seta de 4.67%
de su renta bruta. Por consiguiente, este método afectard adversamente a los contribuyentes
en situaciones de pérdida o con los margenes de ganancia debajo de 4.67%. Sin embargo, Ia
Ley No.6 permite que estos contribuyentes soliciten a ta Direccién General de Ingresos la no
aplicacion de este método.

Mediante la Ley No.8 de 15 de marzo de 2010 queda eliminado el método denominado
Calculo Alterno del Impuesto sobre la renta (CAIR) y lo sustituye con la tributacién presunta
del impuesto sobre la renta, obligando a toda persona juridica que devengue ingresos en
exceso a un millén quinientos mil balboas (B/.1,500,000) a determinar como base imponible
de dicho impuesto, ia suma que resulte mayor entre: (a) la renta neta gravable calculada por
el método ordinario establecido en el Cddigo Fiscal y (b} la renta neta gravable que resulte
de aplicar, al total de ingresos gravables, el cuatro punto sesenta y siete por ciento (4.67%).

La conciliacién entre la utilidad financiera antes del impuesto sobre la renta y la utilidad
fiscal por el afio terminado el 31 de diciembre, se detalla a continuacidn:

2021 2020

Utilidad antes del impuesto sobre la renta 160,871 210,814
Menos:

Efecto fiscal de ingresos extranjeros, exentos

y no gravables (5,090) (50,781)

Utilidad de compafiias que no tributan 2,591 (338)
Mas:

Efecto fiscal de costos y gastos no deducibles 1,982 8,726
Utilidad fiscal 160,354 168,421
Impuesto sobre la renta al 25% 40,088 42,105
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20.

Impuesto sobre la Renta (Continuacion)

Los impuestos sobre la renta diferidos se generan por diferencias temporarias que se
identifican entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como
los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran
aplicando a las diferencias temporarias o crédito que cotresponda el tipo de gravamen al que
se espera recuperarlos o liquidarlos.

Las partidas de impuesto diferido activo por diferencias temporarias por B/.520 (2020:
B/.520) se originan de la estimacion de deterioro de valor de los préstamos por cobrar.

A continuacion se presenta el movimiento del impuesto sobre la renta diferido activo:

2021 2020
Saido al inicio y final del afio 520 13,916
Disminuciones - (13.396)
Saldo al final del afio 520 520
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DECLARACEON NOTARIAL JURADA «-rcrenrmemmmeneaeceeemmcmen

En mi Despacho Notarial en la Ciudad de Panamad, capital de la Reptblica y cabecera
del Circuite Notarial del mismo nombre, a los veintiin (21) dias del mes de marzo del afio dos
mil veintid6s (2022), ante mi, Licenciada NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO,
Notaria Piiblica Duodécima del Circuito Notarial de Panamd, portador de la cédula de identidad
personal nimero ocho — doscientos cincuenta- trescientos treinta y ocho (8-250-338),
Comparecié personalmente FELIPE EDUARDO CHAPMAN ARIAS, varon, panamefio,
mayor de edad, casado, portador de la cédula de Identidad personal mimero ocho -doscientos
noventa y uno - ciento seicnta y dos (8-291-172), y FREDERICK ANTONIO OBEDIENTE
PECCHIQ, vardén, panamefio, mayor de edad, casado, de la cédula de identidad personal
nimero ocho -doscientos trece - seiscientos cincuenta y cuatro (8-213-654), vecinos de esla
ciudad, quicnes comparecen en sus condiciones de Direciores y dignatarios de la sociedad
andnima INDESA HOLDINGS CORP.,, sociedad organizada y existente de conformidad con
les leyes de la Repiblica de Panamd, inscrita a la ficha niunero quinientos noventa y un mil
veintidds (591022), Documento nfimero un millén doscientos cuarenta mil trescientos setenta y
nueve (1240379), de la Seccidén Mercantil del Registro Pablico, el primero como DIRECTOR
PRESIDENTE, y el segundo en su condicion de DIRECTOR SECRETARIO de la sociedad,
a quienes conozco y me solicitaron que extendiera la presente diligencia para hacer constar en

ella, como en efecto lo hago, que bajo la gravedad del juramento, de acuerdo con el Articulo

385 del Codigo Penal, sobre el Falso Testimonio, declaran lo siguiente:
PRIMERO: Que debidamente autorizados para que este acto y como Directores - Dignatarios

de INDESA HOLDINGS CORP. y SUBSIDIARIAS, sociedad con valores registrados ante la

Superintendencia de Mercado de Valores de la Repiblica de Panama;
a. Hemos revisado el Estado Financiero Anual auditado correspondiente al periodo terminado el
treinta y uno (31) de diciembre de dos mil veintiuno (2021) de INDESA HOLDINGS
CORP. y SUBSIDIARIAS.

b. Declaramos que a nuestro juicio, los Estados Financieros antes Indicados no contienen
Informaciones o declaraciones falsas sobre hechos de Importancia, ni omiten informacion sobre
hechos de Importancia que deban ser divulgados en virtud det Decreto Ley No. 1 de 1999,

segin fue modificado por la Ley sesenta y siete (67) del dos mil once (2011) v sus reglamentos,
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o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en dicho Informe no sean
tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las qua fueron hechas. ~--——----c-eeo—-
¢. Declaramos que a nuestio Juicio los Esiados Financieros Anuales y Cualquier otra
informacion finariciera Incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus

aspectos fa condicién financiera y los resuliados de las operaciones de la persona registrada o

sujeta a reporte, para el periodo correspondiente,

d, Que los firmanies: - -

d.1. Somos responsables del establecimiento y mantenimiento de controles Internos en la

empresa; -
d.2 Hemos disefiado los mecanismos de control Interno que garanticen que toda la informacién
de Importancia sobre la persona registrada o sujeta a reporte y sus consolidados, sean hechas de
su conociiniento, particuiarmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.

d.3 Hemos evaluado la efeclividad de los controles internos del emisor deniro de los noventa

(90} dias previos a la emisién de los Estados Financieros

d.4 Hemos presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles infermos con base en las evaluaciones efectuadas a esa facha.----------—-eee=x -
¢. Que hemos revelado a los auditores externos de INDESA HOLDINGS CORP. y
SUBSIDIARIAS, lo siguiente: -

¢.1 Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacion de los
controles laternos, que puedan afectar negativamente la capacidad de la empresa registrada o

sujeta a reporte para registrar, procesar y reportar Informacién financiera, e Indicando a los

auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. S TEp— -

e.2 Cualquier fraude, de importancia o no, que Involucre a la administracién u otros empleados

que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles Internos da la persona registrada

0 sujeta a reporte. - —

¢.3 la existencia 0 no de cambios significativos en los controles Internos de la persona
registrada o sujeta a reporte, o cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma
Importante tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la

formacion de acciones correctivas con respecto a deficiencias o debilidades de Importancia

dentro de la empresa. -—-- —
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' A SEGUNDO: Que la presente Declaracién Jurada la hacemos en cumplimienio de las

i ¢|| disposiciones de Acuerdo niimero ocho del dos mil (8-2000) y nimero dieciocho del afio dos

e

"1 mil (18-2000) expedido por la Comisién Nacional de Valores de la Reptiblica de Panama y que

B}

.|| Frederick Obedierite ejerce funciones de Director Financiero de la Sociedad, —-~-------------------

Lefda como les fue en presencia de los testigos instrumentales VERONICA CAMANO

"ol JURADO, con cédula de identidad personal niimero cuatro-setecientos doce-ochocientos

||setenta y tres (4-712-873), y JULIETT OSORIO CAICEDO, con cédula de identiddd

' " || personal nimero ocho-trescientos veintiuno-trescientos treinta y cuatro (8-321-334) ambas

-+ il mayores de edad, vecinas de esta ciudad, a quiencs conozco y son hibiles para ejercer el cargo,
-‘|[1a encontraron conforme, le impartieron su aprobacion y la firman todos para constancia, por

|| ante mi, la Notaria, que doy fe.-

. L htpmo

L FELIPE EDUARDO CHAPMAN ARIAS

-

e FREDERICK ANTONIO OBEDIENTE PECCHIO

OSORIO CAICEDO

NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO

AR




